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TESTIMONIO

Yo, Maria Bescds Badia, Notario del Tlustre Colegio

de Madrid, con residencia en esta Capital, DOY FE:—
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Torre Picasso & Teléfono: 915 727 200
Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1 Fax: G415 727 270

28020 Madrid WWW.CY, COMm/es

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Ahorro y Titulizacién, S.G.F.T., S.A., Sociedad Gestora de
AyT.9 FTPYME ICO I1I, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Hemos auditado las cuentas anuales de AyT.9 FTPYME ICO III, FONDO DE
TITULIZACION DE ACTIVOS, que comprenden el balance de situacion al 31 de diciembre
de 2004 y la cuenta de perdidas y ganancias y la memoria correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con las
normas de auditoria generalmente aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacidn
de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su
presentacion, de los principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Soctedad Gestora
del Fondo presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacion, ademas de las cifras del ejercicio
2004, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales del ejercicio 2004. Con fecha 23 de abril de 2004 emitimos nuestro

iforme de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2003, en el que expresamos
una opinién favorable.

En nuestra opimoén, las cuentas anuales del ejercicio 2004 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de AyT.9
FTPYME ICO 111, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, al 31 de diciembre de 2004
y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante el
ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen la informacion necesaria y suficiente

para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas

contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con los aplicados en el gjercicio
anterior. |

El informe de gestion adjunto del ejercicio 2004 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobre la situacion de

AyT.9 FTPYME ICO III, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestién concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrato y no

incluye la revision de informacidn distinta de la obtenida a partir de los registros contables del
Fondo.

ERNST & YOUNG, S.L.
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1.  CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2004 DE

AyT.9 FTPYME ICO III, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

0F0741518



1.1. BALANCES DE SITUACION Y CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DE LOS EJERCICIOS 2004 Y 2003
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AyT.9 FTPYME ICO III, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el

21 de diciembre de 2004 v 2003

Ingresos financieros
Ingresos de Activos Titulizados
Ingresos por intereses de la cuentas remmversion
Ingresos valores renta f1ja

(zastos financieros
Intereses de los Bonos de Titulizacion
Intereses Préstamo Subordinado
Intereses Contrato swap
Lineas de liquidez

Variacion de las provisiones de inversiones financieras

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Dotaciones para amortizacion del inmovilizado
(Gastos de establecimiento

Otros gastos de explotacion
Conmsion variable
Comision de Admumistracion
Comuision de 1a Sociedad Gestora

Comision del Agente Financiero
Otros Gastos de Explotacion

BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
BENEFICIOS (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS

IMPUESTO DE SOCIEDADES

RESULTADO DEL EJERCICIO

Miles de euros

12004 2003
3.673 5.914

166 168

215 _
4.057 6.366

(2.732) (4.358)

(301) (424)

(561) (693)
— (13) )
(3.607) (5.484)

(118) -

332 882
(133) (134)
(129) (680)

(12) (16)

(32) (31)
- (2) (2)
(24) (19)
(332) (882)
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1.2.  MEMORIA DEL EJERCICIO 2004
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AyT.9 FTPYME ICO III, FONDO DE TITULACION DE ACTIVOS

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2004

. NATURALEZA'Y ACTIVIDAD

a) Constitucién y objeto social

AyT.9 FTPYME ICO III, Fondo de Titulizacion de Activos (en adelante el Fondo), se
constituyd mediante escritura publica el 15 de abnl de 2002, agrupando inicialmente un
importe total de Activos Titulizados de 194.804 miles de euros. Con la misma fecha se
emitieron Bonos de Titulizacion, por importe de 188.000 miles de euros, siendo la fecha de

desembolso que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos el 17 de abnl de
2002.

Con fecha 4 de abnl de 2002 la Comision Nacional del Mercado de Valores verificd y
registro el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emision de los Bonos.

El Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta 1ntegrado en cuanto a su activo por los Activos Titulizados que agrupe, el saldo en cada

momento de las cuentas de Tesoreria y de Cobros, y los gastos de constitucién pendientes de

amortizar y, en cuanto a su pasivo, por los Bonos de Titulizaciéon emitidos y Préstamo
Subordinado en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patnimomial neto del

Fondo sea nulo.

b) Duraci6n del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente los Activos Titulizados que

agrupe. Asi mismo, de acuerdo con determinados aspectos de liquidacién anticipada
contenidos en la Ley 19/1992, de 7 de julio, y recogidos en la escritura de constitucion, el
Fondo puede liquidarse anticipadamente cuando el importe de los Activos Titulizados
pendientes de amortizacidn sea inferior al 10 por 100 del inicial, o en el supuesto de que la
Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacidén, suspension de pagos, quiebra o su
autorizacion fuera revocada y no se designara nueva sociedad gestora.

c) Insolvencia del Fondo

En caso de insolvencia del Fondo se aplicard el régimen general de prelacion de pagos
establecidos en su escritura de constitucion.
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(restion del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestién del Fondo esti encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Titulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.

Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién anual de 30.050 euros anuales, pagaderos
semestralmente en cada fecha de pago de los Bonos, que se ira actualizando anualmente en
funcién de la evolucion del Indice Nacional General de Precios al Consumo del afio anterior.

Adicionalmente, como compensacion a los servicios de constitucién del Fondo, recibid una

comision 1nicial de administracion equivalente, aproximadamente, al 0,03% del salvo vivo de
los activos.

e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, sobre Régimen de
Sociedades y Fondos de Inversién Inmobiliaria y sobre Fondos de Titulizacién de Activos;
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores; por las regulaciones posteriores de desarrollo o
modificacion de las normas citadas y por demas disposiciones legales imperativas; y por lo
dispuesto en la propia escritura de constitucidn del Fondo.

f) Régimen de tnbutacién

El Fondo se encuentra sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades. Se encuentra
exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos

Juridicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, del Impuesto sobre el
Valor Afiadido.

g) Fondo de Reserva

Con el objeto de permitir al Fondo hacer frente a sus obligaciones de pago, existe un Fondo
de Reserva, cuyo importe esta depositado en la “cuenta de tesoreria” (ver nota 7).

El importe inicial del Fondo de Reserva fue 1gual al 3,5% del saldo inicial de los Activos
(esto es 6.818 miles de euros). |

Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reserva podrd ser empleado para atender a las
obligaciones de pago que para el Fondo pudieran derivarse de los siete primeros conceptos
que establece el orden de prelacion de pagos de su escritura de constitucion. Adicionalmente,

el Fondo de Reserva podré ser empleado para atender la amortizacidn de los Bonos del tramo
B en la dltima fecha de pago. '

UrG7418195
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El valor inicial del Fondo de Reserva unicamente s¢ liberard, en cada fecha de pago, cuando
la entidad de calificacion (Moody’s Investors Service Espafia, S.A.) asi lo determine
discrecionalmente. Sin perjuicio de lo antenor, el importe minimo del Fondo de Reserva no
podra ser inferior, durante la vida del Fondo, al 1% del saldo inicial de los Activos.

2. BASES DE PRESENTACION

- a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables del Fondo
presentandose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espaiia,

de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera vy de los
resultados del Fondo. |

Por esta razon, y de acuerdo con la posibilidad que establece el Codigo de Comercio, se ha
modificado la definicion de las cuentas contables, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, y

¢l modelo del cuadro de financiacidn al objeto de mostrar 1a imagen fiel del Fondo en base a
su operativa.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracién estd sujeta al
comportamiento de cada préstamo participado en cuanto a su amortizacidn, constituyendo por
ello tanto los Activos Titulizados como los Bonos de Titulizacion instrumentos con
calendarios inciertos de amortizacion, se indican unicamente el cuadro de vencimientos

teoricos de los Activos Titulizados bajo la hipdtesis de inexistencia de amortizaciones
anticipadas.

Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora y se someteran a la aprobacidén de la Junta General de Accionistas de la
misma, estiméandose que serdn aprobadas sin ninglin cambio significativo.

b) Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacién, de la
cuenta de perdidas y ganancias y del cuadro de financiacidn, ademas de las cifras del

glercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2004, las correspondientes al ejercicio
anterior. '
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PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

Las cuentas anuales adjuntas han sido formuladas siguiendo los principios y normas de
valoracion contenidas en el Plan General de Contabilidad en vigor.

- a) Reconocimiento de ingresos y gastos

.....

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

De acuerdo con criterios de prudencia valorativa, los intereses correspondientes a los Activos
Tituhizados que se puedan encontrar en situacion de impago son reconocidos en el activo con
contrapartida ¢n una cuenta de pasivo, no registrandose en cuentas de pérdidas y ganancias en
tanto no sean cobrados. En los casos en los que la garantia sea insuficiente para cubrir ¢l

principal de la participacion mas los interescs impagados, no se reconocen en el activo y
tampoco se imputan a la cuenta de resultados.

b) (astos de establecimiento y de emision de bonos de titulizacion

Se corresponden con los gastos incurridos en la constitucion del Fondo, registrandose por el
importe real incurrido.

Se amortizan inealmente de acuerdo con la legislacién en vigor en cinco periodos anuales.

c) Inmovilizado financiero

Los Activos Tituhizados se registran por el valor nominal de las participaciones adquiridas a
las entidades de crédito, que coincide con su valor de adquisicion.

d) Inversiones financicras temporales
Las adquisiciones temporales de activos estan registradas por su precio efectivo.

s>e mmcluye también en este epigrafe la periodificacion de las inversiones financieras
temporales y de los Activos Titulizados.

e) Acreedores a largo plazo

Los Bonos de Tituhzacion corresponden a las emisiones realizadas, y se encuentran
registrados por el valor de reembolso.

El Préstamo Subordinado esta registrado por el importe dispuesto.

080741814




Los Bonos de Titulizacion y el Préstamo Subordinado se encuentran registrados en el balance
como Acreedores a largo plazo, salvo la parte de los Bonos de Tituhizacion cuyo vencimiento
no esta asociado al vencimiento de los activos y que vencen en un plazo inferior a 12 meses,
que se encuentran registrados como Acreedores a corto plazo. No obstante existe otra parte
de dichos pasivos que tiene vencimiento a corto plazo que a priori no ¢s cuantificable. Las
condiciones de amortizacion de los Bonos de Titulizacion y del Préstamo Subordinado se
exponen en las notas 8 y 9 de la memona.

f) Acreedores a corto plazo

Corresponden a la periodificaciéon realizada de las comisiones devengadas por terceros,
registrandose por su valor real en funcion de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
en relacidon con la administracion financiera y operativa del fondo, y con la periodificacion de
costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacion y posiclones pasivas con entidades
financieras.

g) Impuesto sobre Beneficios

El gasto, en su caso, por el Impuesto sobre Beneficios de cada ejercicio se calcula sobre el
resultado econdmico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los critenos
fiscales.

h)  Permutas financieras

Las permutas financieras (contratos swap) suscritas por el Fondo tienen caracter de cobertura
del nesgo de tipo de interés de los Activos Titulizados. Los resultados obtenidos por estos

contratos se registran en cuentas de pérdidas y ganancias de manera simétrica a los resultados
obtenidos por los elementos cubiertos.

4. GASTOS DE CONSTITUCION Y DE EMISION DE BONOS DE TITULIZACION

El movimiento habido en este.epigrafe del balance de situacion durante el ejercicio 2004, ha
sido el siguiente: '

Miles de euros

Saldo 1nicial 438
Amortizaciones (133)
Saldo final - 305
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. ACTIVOS TITULIZADOS

El importe de la emision inicial de los Activos Titulizados el 15 de abril de 2002, la
composicion al 31 de diciembre de 2004 y 2003 del importe pendiente de amortizacion, y su
movimiento durante el gjercicio 2004, es el siguiente:

Miles de euros

Importe B Saldo Saldo

Activos cedidos por: mucial 31/12/2003  Amortizacién  31/12/2004

Caixa D Estalvis Comarcal de Manlleu 0.872 4.3]8 (1.634) 2.684
Caja General de Ahorros de Canarias 10.752 7.038 L (2.571) 4,467
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Segovia 14.000 9.419 (3.330) 6.089

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gurpuzcoa
y San Sebastian , 84.345 57.853 (15.521) 42.332
Caja de Ahorros de Vitoria y Alava 9.100 6.505 (1.788) 4.717
Caja de Ahorros de La Rioja 6.041 4.503 (1.107) 3.396
- Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragoén 12.008 8.235 (2.119) 6.116
Caxa D Estalvis del Penedeés 25.000 16.341 (5.885) 10.456
Caixa D Estalvis de Sabadell 26.686 15.379 _(5.244)  10.135
194.804 129.591 (39.199) 90.392

[a cartera inicial de Activos estaba compuesta por 1.814 préstamos procedentes de 1a cartera
de préstamos a largo plazo a empresas no financieras, consideradas como pequefias vy

medianas empresas (Pymes) de las entidades cedentes, con vencimiento inicial superior a un
ano.

Al 31 de diciembre de 2004 existian préstamos impagados por valor de 296 miles de euros,
que se presentan en el epigrafe “Deudores”, de los que 280 miles de euros corresponden a
principal y 16 miles de euros a intereses. De acuerdo con criterios de prudencia valorativa,
los intereses impagados no son reconocidos en cuentas de pérdidas y ganancias, registrandose
contra una cuenta pasivo incluida en “Acreedores a corto plazo” (nota 10).

Al 31 de diciembre de 2004, del importe total de préstamos impagados, han sido
considerados como de dudoso cobro, préstamos por importe de 118 miles de euros,

registrando la correspondiente provisién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del
€]ercIClO.

DEG7418513



El movimiento de la provision de inversiones financieras durante el ejercicio 2004 ha sido el
siguiente:

Miles de euros

Saldo inicial -

Dotaciones 165
Recuperaciones (47)
Saldo final _ 118

Al 31 de diciembre de 2004 esta provision se presenta neteando la cuenta de “Deudores” del
activo del balance de situacién. '

Al 31 de diciembre de 2004 1a rentabilidad media de 1a cartera de prestamos era del 3,36%.

Durante 2004 se han devengado intereses de los Activos Titulizados por importe de 3.673
miles de euros, de los que 258 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a 31
de diciembre de 2004, estando registrados en la cuenta “Inversiones financieras temporales”
del activo del balance de situacién a dicha fecha (ver nota 6).
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0. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES
. El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2004, es el siguiente:
. | ~Miles de euros
Adquisicion temporal de activos -
~ Intereses devengados de adquisicion temporal de activos (*) -
: Intereses devengados de Activos Titulizados (*) 258
1- ~ Intereses cuentas de reinversion (*) /8
. 336
(*)  No vencidos
F{i El movimiento de las adquisiciones temporales de activos durante el ejercicio 2004 ha sido el
: siguiente:
Miles de euros
Saldo inicial 10 502
Adiciones 140336
Retiros (150.838)
: Saldo final .
7. TESORERIA
! El detalle de los saldos de liquidez al 31 de diciembre de 2004 es el siguiente:
=] Miles d_f.j: euros

Cuenta de tesoreria 17.0R81
Cuentas de cobros 31.335
20416

La cuenta de tesoreria, deposita en C.E.C.A devenga un tipo de interés igual a la media
aritmetica de los tipos medios interbancarios dia a dia correspondientes al periodo de

devengo de intereses (que coincide con el perfodo de devengo de intereses de los Bonos)
- reducido en 0,35%.

- 10 -
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De acuerdo con la escnitura de constitucion del Fondo, el Fondo de Reserva del Fondo debe
estar depositado en la cuenta de tesoreria (ver apartado 1.g). No obstante, de acuerdo con lo
establecido en el Folleto imformativo del Fondo, la Sociedad Gestora, atendiendo a la
situacion de los mercados financieros, y con la finalidad de mejorar el rendimiento del Fondo,
puede mvertir temporalmente el saldo de la cuenta de tesoreria en activos de renta fija a corto
plazo.

En las cuentas de cobros se ingresan los importes derivados de los Activos, y devengan un
tipo de interés igual al tipo de interés de referencia de los Bonos euribor menos 0,35%.

Durante 2004 se han devengado 1ntereses de la cuenta de tesoreria y la cuenta de cobros por
importe de 166 miles de euros, de los que 78 miles de euros se encuentran pendientes de

vencimiento a 31 de diciembre de 2004, estando registrados en la cuenta “Inversiones
financieras temporales” del activo del balance de dicha fecha (ver nota 6).

8. BONOS DE TITULIZACION ACTIVOS

La Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucién del Fondo a la emision de Bonos por un valor total de
188.000.000 euros, compuestos por 1.888 Bonos de 100.000 euros de valor nominal cada
uno, divididos en cinco tramos que tienen las siguientes caracteristicas:

Tramo | FL ] T F2_ | T | B
Vencimiento | Vencimiento Ordinarios

Tipo .. | fijo | fijo avalado | Ordinarios | avalados | Subordinados
| Importe nominal (miles de euros) 7.100 - 28400 | 28.400 | 113.700 10400

Numero de Bonos B /71 | 284 | 284 1.137 104

Interés Euribor Eunbor Euribor Eunbor Euribor

| +0,09% + 0,03% +0,45% + 0,06% + 0,50%

Peniodicidad de pago de intereses -  Semestral - |
I_ Fechas de pago __ - 21 de marzo y 21 de septiembre -
| Fecha de imicio devengo de intereses 17 de abnl de 2002 -

El movimiento de los Bonos durante el ejercicio 2004 ha sido el siguiente: -

Miles d«: curos

T (S - R R R

Saldo inicial : : 25 521 102.173 10.400 138.094
Amortizacion - N __£7761) (31.073) - !38334)
Saldo final - . 17.760 71.100 10400  99.260
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Los Bonos F2 y T2 se encuentran postergados en el reembolso de principal respecto a los
bonos F1 y T1 de acuerdo con el orden de prelacidn de pagos que figura en la escritura de
constitucion del Fondo. Por su parte los Bonos B se encuentran postergados en el reembolso
de principal e intereses respecto a los Bonos de los restantes tramos.

El valor de reembolso de todos los Bonos es 100.000 euros. De acuerdo con las condiciones
de emision de los Bonos, los titulares de los Bonos emitidos con cargo al Fondo correrdn con
el niesgo de impago de los Activos agrupados en el mismo. |

La fecha de vencimiento final y amortizacién definitiva de los Bonos F1 y T1 fue el 22 de
septiembre de 2003. La fecha de vencimiento final de los Bonos F2, T2 y B coincidira con la
fecha del ltimo vencimiento de los Acttvos, s1 bien, en todo caso, no podra aplazarse la
amortizacion del principal de los Bonos con posterioridad al 21 de marzo de 2018.

No obstante lo anterior, el Fondo, a través de su Sociedad Gestora, procederd a efectuar

amortizaciones parciales de los Bonos de todos los tramos, en las fechas de pago, de acuerdo
con las siguientes reglas:

. Bonos F1 y T1

La amortizacion de los Bonos F1 y T1 se realizo a prorrata entre los mismos mediante
reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, en 3 pagos

semestrales el 23 de septiembre de 2002, 21 de marzo de 2003 y 22 de septlembre de
2003.

. Bonos F2, T2 v B

La amortizacién de los Bonos F2 y T2 se realizard a prorrata entre los mismos
mediante reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, en cada
fecha de pago. La cantidad devengada de principal para amortizacién de los Bonos en

cada fecha de pago se distribuira entre los Bonos F2 y T2 en proporcion al valor
nominal total de cada Tramo.

La amortizacién de los Bonos F2 y 12 no se¢ producira si los fondos disponibles no
fueran suficientes para amortizar el principal pendiente de pago de los Bonos F1 y Tl1,

salvo que se curnplan las especificaciones descntas en la escritura de constitucion del
Fondo.

La amortizacién de los Bonos B se producird cuando hayan sido totalmente
amortizados los Bonos F1, T1, F2 y T2.

Los Bonos cotizan en AIAF Mercado de Renta Fija. Los Bonos estan representados en
anotaciones en cuenta vy estdn registrados en la Sociedad de Gestién de los Sistemas de
Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A., (Iberclear) antlguo 5. C.L.V.
(Sistema de Compensacién y Liquidacion de Valores).
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En la fecha de desembolso de los Bonos, ¢l Fondo abono a las entidades aseguradoras una
comuision sobre el valor nominal de los Bonos del 0,0375% para los Bonos F1, del 0.0375%

para los Bonos T1, del 0,165% para los Bonos k2, del 0,165% para los Bonos T2, vy del
0,165% para los Bonos B. El total pagado totalizé 265 miles de euros, y se contabilizé como
gastos de constitucion del Fondo.

Durante 2004 se han devengado costes financieros de Bonos de Titulizacion por importe de

2.732 miles de euros, de los que 662 miles de euros estan pendientes de vencimiento a 31 de

diciembre de 2004, estando registrados en el epigrafe “Acreedores a corto plazo”, del pasivo
del balance de situacion a la fecha (ver nota 10).

9. ENTIDADES DE CREDITO. PRESTAMO SUBORDINADO

En la fecha de constitucién, 15 de abril de 2002, el Fondo recibié un Préstamo Subordinado
de las entidades emisoras de los Activos Titulizados por un importe total de 14.291 miles de
euros. El movimiento producido en el Préstamo durante el ejercicio 2004 ha sido el siguiente:

Miles de euros

Saldo inicial 12.369
Amortizacion _(1.530)
Saldo final . 108?£

El Prestamo Subordinado devenga un interés nominal variable fijado semestralmente, que
sera €l resultante de sumar un margen de 0,50% al euribor a 6 meses.

El importe inicial del préstamo se destind a financiar los gastos de constitucién del Fondo,
gastos de emision de los Bonos, dotar inicialmente el Fondo de Reserva y a financiar
parclalmente la adquisicién de los Activos.

El Préstamo Subordinado se amortizara en cada una de las fechas de paga con sujecion a las
siguientes reglas:

. La parte del Préstamo Subordinado que se destine a financiar los gastos de
constitucion se 1ra amortizando en la medida que se vayan amortizando dichos gastos.
La parte del Préstamo Subordinado que se destine a sobrecolaterizacién se amortizara

en cada fecha de pago de acuerdo con las reglas establecidas en el contrato de gestion
Interna.

. El resto del principal del Préstamo Subordinado se amortizaré en cada una de las

fechas de pago en una cuantia igual a la diferencia existente entre el saldo del Fondo
de Reserva en la fecha de determinacion anterior y el importe requerido del Fondo de
Reserva en la fecha de determinacién en curso en cada momento.
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Durante 2004 se han devengado intereses del Préstamo Subordinado por 1importe de 301

miles de euros, de los que 85 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de

dictembre de 2004, estando registrados en el epigrafe “Acreedores a corto plazo™ del pasivo
del balance de situacién a la fecha (ver nota 10).

10.  ACREEDORES A CORTO PLAZO

La composicion de las cuentas de periodificacién y acreedores por prestacion de servicios de
este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 2004 es 1a siguiente:

Miles de euros

Intereses | |
Bonos de Titulizacion (nota 8) 662
Préstamo Subordinado (nota 9) 83
Contrato Swap (nota 11) 117

Comusiones |
Variables a los Emisores 571
Sociedad Gestora 11
Administracidn a los Emisores 11

Agente Financiero

Disposiciones Linea de Liquidez (nota 12) |
Contrapartida intereses impagados (nota 5) 16
Otros acreedores . 29

1.528

Las condiciones especificas en relacién con los contratos establecidos por comisiones se
detallan a continuacion: ' . u

Comusién Variable a las Cajas de Ahorro Emisoras.

- k- S R -t ez = __._..____=__-::_=-_'____ - -i S --___ - s - _I‘__-_ - I_—_! .‘-‘:_—"— -:l.—- -'_.— h =m " E "-- - - ! -- .-.. = :- s - i ik - -:-:___-- — ;- -
e S T ":.'-__-::_ " "'-f"': TP ' - oy o2 ottt L il ol T ey el - Kb 2 - o _ - .
T i e e e hea e L TR T T ITRREE ST S TR e R R - T . R
. _ ) . "‘\H] ..I- . i i . -I.'.- -,

I'I -H"rl..": b r..- &4 -':- = "

III II| .':l_—'- ' "~ '.__! II :| ) III

.. - -:: i :| II .'I |I ) -..l-

! ‘ : _' ! |II 'I 1 -

N = . l-' 1 II _'. '-__I
R |

Se calcula como la diferencia positiva, si la hubiese, entre los mgresos devengados

por ¢l Fondo y los gastos devengados por el mismo, previos al cierre de su
contabilidad oficial, minorada, en su caso, por el importe correspondiente a bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores. '

- Comisién de 1a Sociedad Gestora.

La Sociedad Gestora recibe una comisién anual de 30.050 euros anuales, pagaderos

semestralmente en cada fecha de pago de los Bonos, que se 1rd actualizando
anualmente en funcidn de la evolucién del I.P.C. del afio anterior.

- 14 -

0F0741810




- e Mttt ]~ " . efee ot dil® 2l N A T T

. - - " bl G * oo |2 "l ot e | |- - P " Ty ! _.-.I-. - _ e LI = - o . - . e

N T - A T L S L LA I N, 1 P S L B - - - - Tt . " -]
<. L
- L= .
N

L
SR

' - I-I!_—::—._:'_."

T

HUTRNRE R

- g . g
T R TR RN T

- Comsion de Administracion de los Emisores.

Los emisores de los Activos Titulizados perciben del Fondo una comision anual

pagadera semestralmente 1gual al 0,01% de saldo vivo de los Activos en la anterior
techa de pago. '

- Comisi1on del Agente Financiero.

El Agente Financiero percibe una comision anual pagadera semestralmente en cada

fecha de pago, 1gual al 0,002% de saldo de principal pendiente de pago de los Bonos
en la fecha de pago anterior.

11. CONTRATOS SWAP

El Fondo tiene suscritos contratos swap, que tienen como finalidad la cobertura del riesgo de

tipo de mterés del Fondo por encontrarse ciertos préstamos titulizados sometidos a tipos de
interes diferentes a los de los Bonos emitidos.

Mediante estos contratos el Fondo paga, en cada fecha de pago, los intereses de los préstamos

cubiertos, y recibe un tipo de interés variable referenciado al eunibor mas un margen de
0,30%. |

Al 31 de diciembre de 2004 existian costes devengados no vencidos por estos contratos por
importe de 117 miles de euros (nota 10).

12.  OTROS COMPROMISOS Y GARANTIAS

Aval del Estado para los Bonos T1 y T2

el el e e e e R o B, D R R R L R R N RN RN R R e e —————

Al amparo de la Orden Ministerial de 28 de mayo de 1999, el Ministerio de Economia ha
otorgado al Fondo un aval que garantiza el cumplimiento de las obligaciones econdémicas del
Fondo relativas al pago de principal e intereses de los Bonos avalados T1 y T2.

El importe del Aval del Estado se corresponde con €l 100% del Valor Nominal de la Emisién

de las senes de Bonos T1 y T2, siendo el importe total maximo avalado de 25.000.000 euros
de principal mas los intereses semestrales correspondientes.

El aval del Estado no devengara comisién alguna para el Fondo, y se procedera a su
ejecucién en el momento en que en una fecha de pago, no se pueda hacer frente a los pagos
correspondientes a los Bonos T1 o T2, tanto por principal como por intereses, por no ser
suficientes los fondos disponibles para hacer frente a dichas obligaciones de pago del Fondo.
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En ese caso, la Sociedad Gestora comunicard inmediatamente a la Direccidén General del
Tesoro y Politica Financiera, el importe que corresponda desembolsar al Estado en ejecucion
del Aval. El Estado procedera al desembolso del importe requerido en virtud del Aval
mediante el ingreso del mismo en la cuenta de tesoreria, en el plazo maximo de 3 meses

contados a partir de la fecha en que la correspondiente cantidad deberia haber sido pagada a
los titulares de los Bonos avalados.

Desde la constitucion del Fondo, no ha sido necesario ejecutar el aval concedido por el
Estado.

Linea de liquidez de aval del Estado

----.-l—ll—l"l'--'----."—r'l'-'-------rr"----_-.l."-.-----..l..l.l._,—"-__--

En la fecha de constitucién del Fondo, la Sociedad (yestora, en nombre y representacion del
Fondo, firmdé con C.E.C.A. un contrato de “Linea de iquidez del aval de Estado™. La
finalidad de este contrato es permitir al Fondo atender el pago de los intereses y la
amortizacion de los Bono T1 y T2 cuando, como consecuencia de la imposibilidad de cobro

de alguno de los activos, los fondos disponibles sean insuficientes para realizar tales pagos en
cada fecha de pago.

Las cantidades dispuestas por el Fondo devengardn intereses equivalentes a la media del
euribor dia a dia, durante el periodo de disposicion, mas un margen del 0,05%.

Los importes dispuestos por el Fondo con cargo al mencionado contrato deberan ser
devueltos en el momento en el que el Fondo reciba el desembolso del importe equivalente en

gjecucion del Aval de Estado, y en todo caso, transcurridos tres meses desde la fecha en que
dichos importes fueron dispuestos.

Desde la fecha de constitucién del F ondo, esta linea de liquidez no ha sido dispuesta.

T B B SR ey =y TYm B el B TTE S S,

En la fecha de constitucién del Fondo, la Sociedad (sestora, en nombre y representacién del
Fondo, firmé con las entidades cedentes un contrato de crédito ("Linea de liquidez”), cuyo
importe maximo es 15.000 miles de euros para cada periodo de devengo de intereses. La
finalidad de esta linea es permitir al Fondo atender la amortizacién de los Bonos F1 y T1.

Esta linea devenga un tipo de interés equivalente al euribor a seis meses mas un margen del
0,03%.

El contrato de Linea de Liquidez vencié el 21 de marzo de 2004.
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13.  SITUACION FISCAL

El resultado econémico del ejercicio es cero y coincide con la Base del Impuesto sobre
Soctedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe carecer
de valor patrimomal.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacidn de practicar retencidn sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes del impuesto de sociedades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisitos: (i) que estén representados
mediante anotaciones en cuenta; y (ii) que se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espafiol.

14. CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacion correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2004
y 2003 es el siguiente:

Miles de euros
2004 2003

APLICACIONES

(astos de constitucion y de emision de bonos - -
Activos Titnlizados

Bonos de Titulizacion - 38.834 36j327

Prestamo Subordinado 1.530 1.451
TOTAL APLICACIONES 40.364 37.778
ORIGENES I

Recursos generados en las operaciones | 133 134

Activos Titulizados 39.199 39.058

Bonos de Titulizacion - -
Préstamo Subordinado - -

TOTAL ORIGENES 39,332 39.192
VARIACION CAPITAL CIRCULANTE | (1.032) 1.414
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Males de euros

2004 2003
Deudores (191) (3.807)
[Inversiones financieras temporales (10.588) (3.259)
Tesoreria 8.831 7.499
Acreedores a corto plazo | 916 931
(1.032) 1.414
CONCILIACION RESULTADO CONTABLE
i Resultado contable - -
: Amortizacion 133 134
Recursos Generados en las Operaciones 133 134

15, OTRA INFORMACION

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacién del impacto
medioambiental y a la proteccién vy mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen

provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del
med1o ambiente., |

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2004 han
sido de 4 miles de euros.

16, HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningun hecho que afecte o
] modifique significativamente la informacién contenida en las citadas cuentas anuales.
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2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2004 DF

AyT.9 FTPYME ICO II1,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS




AyT.9 FTPYME ICO III,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Informe de Gestidn del ejercicio 2004

El Consejo de Administracion de AHORRO Y TITULIZACION, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacidén, S.A. formula el presente informe de gestion.
A 31 de diciembre de 2004, el saldo vivo de los activos ascendia a 90.392 miles de eUros.

La tasa de amortizacién anticipada del activo ha sido del 5.98% durante cste periodo
- contable, lo que supone un aumento del 1,78% respecto al ejercicio contable anterior.

‘. La cantidad total de impagados acumulados hasta el 31 de diciembre de 2004 asciende a 177
miles de euros lo que representa algo menos de un 0,20 % sobre el saldo vivo de los activos.
- La cantidad total de fallidos es de 118 miles de euros, 1o que supone un 0,13% del saldo vivo
de los activos.

L.a vida media de la cartera de activos, a 31 de diciembre de 2004 es de 55,56 meses (4,63
aflos).

El tipo medio ponderado de la cartera de activos a 31 de diciembre de 2004 se sittia en el 3,36
%.

A 31 de diciembre de 2004, el saldo vivo de los Bonos emitidos por el Fondo ascendia a

71.101 mules de euros para la Serie T2, 17.760 para la serie F2 y 10.400 miles de euros para
la serie B.

Mientras que la Serie B no ha sufrido varacién durante el periodo contable, la Serie F2 ha

amortizado un total de 7.761 miles de euros y la Serie T2 ha amortizado un total de 31.072
miles de euros durante el ejercicio 2004.

Al cierre de este ejercicio, tanto la Serie T1 como la Serie F1 estaban totalmente arortizadas
y queda por amortizar el 62,53 % de las Series T2 y F2 y €l 100 % de la Serie B.

El Préstamo Subordinado se ha visto amortizado durante este periodo contable por importe de

1.530 miles de euros, con lo que el saldo del mismo al cierre del ejerciclo es de 10.839 miles
de euros.

. A 31 de diciembre de 2004, el saldo de la cuenta de Tesoreria ascendia a 17.081 miles de
euros , el Fondo de Reserva arroja un saldo de 6.818 miles de euros y el saldo de las cuentas

"1~ de Cobros ascendia a 3.335 miles de euros. No existen importes dispuestos de la linea de
liquidez, siendo el importe disponible de 25.000 miles de euros. '

Durante ¢l ejercicio 2004, el fondo ha pagado en concepto de comision de gestidén 32 miles
de euros. '

La tendencia de evolucién del fondo contimia siendo positiva, y muestra de ello es que
durante el gjercicio ha generado un margen de intermediacién financiera que se ha hecho
etectivo en cada fecha de pago de cupdn del fondo.
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Ay .5 FIPYME ICO III,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

Reunidos los Administradores de Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de AyT.9
FTPYME ICO III, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, en fecha 31 de marzo de
2005, y en cumplimiento de la Ley de Sociedades Anénimas y del articulo 37 del C0d1g0 de
Comercio, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio anual

termiunado el 31 de diciembre de 2004 de dicho Fondo, las cuales vienen constituidas por los
documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance de situacion al 31 de diciembre de 2004 y cuenta de pérdidas v ganancias del
ejerciclo anual terminado en dicha fecha.

b) Memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2004,

C) Informe de gestion del ejercicio 2004.

Firmantes

D. José Anfom'o Olavarrieta ATICOSs E-Francism Javier Zoido Martinez
Presidente . Vicepresidente

L

D. Roberto Aleu Sanchez -

ernandez Lopez

-

D. Jose Maria ugo Amnas , D. Luis Sdnchez-Guerra Roig
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LO ANTERIORMENTE REPRODUCIDO CONCUERDA LITERALMENTE CON

SU ORIGINAL, a que me remito. Y a peticion de parte
interesada, libro el presente TESTIMONIO, extendido en

dieciséis folios de papel de Los Colegios Notariales,
serie y numeros: el del presente firmado y los gquilnce
anteriores en  orden correlativo de  numeracion

SELLO DE . ascendente, figurando en el Libro Indicador, numero

N ammaciones v o . .
8% (EGALIZACIONES ]{3;;/ ;;_;Ez, de orden. En Madrid, a 28 de abril de 2005.
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