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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A Ahorro y Thtulizacion, S.G.F.T., S.A., Sociedad Gestora de
AyT HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Hemos auditado las cuentas anuales de AyT HIPOTECARIO III, FONDO DE
TITULIZACION HIPOTECARIA, que comprenden el balance de situacion al 31 de

diciembre de 2004 y la cuenta de pérdidas 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
opinién 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 realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas

anuales y la evaluacién de su presentacion, de los principios contables aplicados y de las
estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Admimstradores de la Sociedad Gestora

& Telétono: 915 727 200

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 gjercicio
2004, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opimidn se refiere exclusivamente a
las cuentas anuales del ejercicio 2004. Con fecha 23 de abnl de 2004 emutimos nuestro

informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2003 en el que expresamos
una opinion tavorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales del gjercicio 2004 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Ayl

HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA, al 31 de diciembre de
2004 v de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante ¢l
ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen la informacidn necesana 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 ejercicio anterior

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

AyT HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA, la evolucién de

} ﬂ
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacidon contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 2004. Nuestro trabajo como auditores se limita a la

verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo parraio y no
incluye la revisidén de informacién 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 HIPOTECARIO HI, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA
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1.1. BALANCES DE SITUACION Y CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DE L.OS EJERCICIOS 2004 y 2003
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AyT HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Cuentas de Perdidas y (Ganancias

correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2004 y al gjercicio comprendido entre el 3

de julio de 2003 y el 31 de diciembre de 2003

Ingresos financieros
Ingresos de Participaciones Hipotecarias
Ingresos de remversion
Ingresos de valores de renta f1)a

(Gastos financieros

Intereses de los Bonos de Titulizacion Hipotecaria

[ntereses Préstamo Subordinado

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

Dotaciones para amortizacion del inmovilhizado
(astos de establecimiento

Otros gastos de explotacion
Comision variable
Comusion de Administracion
Comisidn de la Sociedad Gestora
Cormsion del Agente Financiero
Otros gastos

BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

BENEFICIOS (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS

IMPUESTO DE SOCIEDADES

RESULTADO DEL EJERCICIO

Miles de euros

2004

9.750
130

128

10,008

(7.164)
(197)

(7.361)

2.647

(182)

(2.327)
(30)
(87)

(6)
(15)

(2.647)

2003

6.115
50
57

6.222

(3.871)
(98)

13.969)

2.253

(87)

(2.090)
(16)
(49)

(5)

_(6)

(2.253)
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AyT HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

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

1. NATURALEZA 'Y ACTIVIDAD

a) Constitucion y objeto social

AyT Hipotecario III, Fondo de Titulizacién Hipotecana (en adelante el Fondo), se constituyo
mediante escritura publica el 3 de julio de 2003, agrupando 1nicialmente un importe total de
Participaciones Hipotecarias de 330.000.003,82 euros.

Con fecha 1 de julio de 2003 la Comisién Nacional del Mercado de Valores verfico y
registrd el folleto informativo de constitucidén del Fondo y de emisidn de los Bonos. La fecha

de desembolso, que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos, fue €l 8 de
julio de 2003. '

El Fondo constituye un patnnmonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
esta integrado en cuanto a su activo, principalmente, por las Participaciones Hipotecarias que
agrupa, el Fondo de Reserva y los gastos de constitucion no amortizados y, en cuanto a su
pasivo, principalmente, por los Bonos emitidos y el Préstamo Subordinado en cuantia y
condiciones financieras tales que el valor patnmonial neto del Fondo sea nulo.

b) Duraci6n del Fondo

El Fondo se extingue en todo caso al amortizarse integramente las Participaciones
Hipotecarias que agrupa. Asimismo, 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 liqudarse anticipadamente cuando el i1mporte de las
Participaciones Hipotecanas pendiente de amortizacidén sea inferior al 10 por 100 del inicial,
o en el supuesto de que la Sociedad Gestora fuera declarada en liquidacion, suspension de
pagos, quiebra o su autorizacién fuera revocada y no se designara nueva sociedad gestora.

Con una hipotesis de iexistencia de amortizacion anticipada de préstamos hipotecarios
participados, el Fondo se extinguira el 18 de marzo de 2035, o siguiente dia habil.

c) Insolvencia del Fondo

En caso de msolvencia del Fondo se aplicara el régimen general de prelacion de pagos
establecidos en su escritura de constitucion.



d) Gestién del Fondo

De acuerdo con la Ley 19/1992, la gestion del Fondo esta 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 Titulizacidn, Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacidn, S.A. ¢s la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisiéon penodica anual que se devenga
trimestralmente igual al 0,03% anual sobre la suma de los saldos vivos de las Participaciones
Hipotecarias en la fecha de determinacion anterior a la fecha de pago en curso.
Adicionalmente, como compensacién a los servicios de constitucion del Fondo, recibid una
comision inicial de administracidén equivalente, aproximadamente, al 0,03% del saldo vivo de
la Participaciones Hipotecarias en la fecha de constitucion del Fondo.

e) Normativa legal

El Fondo esta regulado por el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992, sobre Regimen de
Sociedades y Fondos de Inversion Inmobiliana y sobre Fondos de Titulizacién Hipotecaria,
por la Ley 24/1988, del Mercado de Valores; por la Ley 2/1981, de regulacién del mercado
hipotecario; 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 constitucion del Fondo.

f) Régimen de tributacion

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

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

o) Fondo de Reserva

En la fecha de constitucidén, la Sociedad Gestora, por cuenta y representacion del Fondo,
procedi6é a dotar un Fondo de Reserva, con cargo al Préstamo Subordinado (ver apartado 9),

cuyo importe estd depositado en la cuenta de tesoreria, cuyas caracteristicas son las
siguientes:

. El valor inicial del Fondo de Reserva fue de 6.270 miles de euros (1gual al 1,9% del
saldo 1nicial de los Bonos).

Br0741709




¢ El importe del Fondo de Reserva requerido en cada fecha de pago sera la menor de las
siguientes cantidades:

a) El importe inicial del Fondo de Reserva.
b) La cantidad mayor entre:

- El 3,8% del saldo de principal pendiente de pago de los Bonos.
- El 1% del saldo 1nicial de los Bonos.

Durante la vida del Fondo, el Fondo de Reserva podra ser empleado para atender las
obligaciones de pago segun el orden de prelacion de pagos que establece la escritura de
constitucion del Fondo.

2. BASES DE PRESENTACION

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtemidas de los registros comntables del Fondo
presentandose de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados en Espafia,
de forma que muestren la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados del Fondo. '

Por esta razén, y de acuerdo con la posibilidad que establece el Cédigo de Comercio, se ha
modificado la definicidén de las cuentas contables, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, y

el modelo del cuadro de financiacion al objeto de mostrar la 1imagen fiel del Fondo en base a
su operativa.

Asimismo, dado que, por la propia actividad del Fondo, su duracion esta sujeta al
comportamiento de cada préstamo hipotecario participado en cuanto a su amortizacion,
constituyendo por €llo tanto las Participaciones Hipotecarias como los Bonos de Titulizacion
Hipotecaria instrumentos con calendarios inciertos de amortizacion, se indican unicamente el
cuadro de vencimientos tedricos de las Participaciones Hipotecarias bajo la hipdtesis de
mexistencia 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 aprobacion de la Junta General de Accionistas de la
misma, estimandose que seran aprobadas sin ningiin cambio significativo.

b) Comparacion de la informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad (Gestora presentan,
a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion, de la cuenta de
pérdidas y ganancias y del cuadro de financiacidon, ademas de las cifras del gjercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2004, las correspondientes al ejercicio anterior.

.5
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Los saldos de la cuenta de pérdidas y ganancias 13;1,’3".-1;*1{; diciembre de 2004 corresponden al
| ejercicio anual terminado en dicha fecha, y los del ejercicio anterior al periodo comprendido

entre el 3 de julio de 2003 (fecha de constitucion de Fondo) y el 31 de diciembre de 2003; por
tanto, al comparar la informacion debe tenerse en cuenta esta circunstancia.
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3. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADAS

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

: = _'_-'-—-'F-—-EF I:-E.-*---.- :.d 3 ] __-!: !. i -_.: -.-.l.::. _.I .

- a) Reconocimiento de mgresos y gastos

Los mgresos 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.

T, SR T

-T.
*'1._

De acuerdo con crterios de prudencia valorativa, los intereses correspondientes a las
Participaciones Hipotecarias que se puedan encontrar en situacion de impago son reconocidos
en el activo con contrapartida en una cuenta de pasivo, no registrandose en cuentas de
pérdidas y ganancias en tanto no sean cobradas. En los casos en los que la garantia real sea
msuficiente para cubrir el principal de la participaciéon mas los intereses impagados, no se
reconocen en el activo y tampoco se imputan a la cuenta de resultados.

- ..-_. -; E-'"l -
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b) (sastos de establecimiento y de emision de Bonos de Titulizacion Hipotecaria

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

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

C) Inmovilizado financiero

Las Participaciones Hipotecarias se registran por el valor nominal de las participaciones
adquiridas a las entidades de crédito, que coincide con su valor de adquisicidn.

d) Inversiones financieras temporales

Las adquisiciones temporales de activos estan registradas por su precio efectivo.

Se incluye también en este epigrafe la periodificacion de las inversiones financieras
temporales y de las Participaciones Hipotecarias.

0F0741708




e) Acreedores a largo i)lazn

Los Bonos de Titulizacion Hipotecaria corresponden a la umica emision realizada, y se
encuentran registrados por el valor de reembolso.

El Préstamo Subordinado esta registrado por €l importe dispuesto.

Los Bonos de Titulizacion Hipotecaria y €l Préstamo Subordinado se encuentran registrados
en el balance como Acreedores a largo plazo. No obstante, existe una parte de dichos pasivos
que tlene vencimiento a corto plazo que a prion no es cuantificable. Las condiciones de
amortizacion de los Bonos de Titulizaciéon Hipotecana y del Préstamo Subordinado se
exponen en las notas 8 y 9 de la Memona.

f) Acreedores a corto plazo

Corresponden a la periodificacion realizada de las comisiones devengadas por terceros,
registrandose por su valor real en funcién de cada uno de los contratos suscritos, todos ellos
en relacion con la administracion financiera y operativa del Fondo, y con la periodificacion

de costes financieros derivados de los Bonos de Titulizacion Hipotecaria y posiciones 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 econdomico, corregido por las diferencias permanentes de acuerdo con los criterios
fiscales.

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

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

Miles de euros

Saldo inicial 821

Amortizaciones 182
Saldo final | 639




5. PARTICIPACIONES HIPOTECARIAS

El importe de la emisién inicial de las Participaciones Hipotecarias el 3 de julio de 2003, la
composicion al 31 de diciembre de 2004 y 2003 del importe pendiente de amortizacion y su
movimiento durante el ejercicio 2004 es el sigulente:

Miles de euros

Saldo Saldo
Participaciones Hipotecarias ermtidas por: Emisién  31/12/2003  Amortizacion  31/12/2004
Caja de Ahorros 'y Monte de Piedad de Navarra 130.000 122.288 (14.775) 107.513
Caja Rural Intermediterranea, Sociedad Cooperativa
de Crédito ~200.000 186.555 (27.364) 159.191
330.000 308.843 (42.139) 266.704

Al 31 de diciembre de 2004 existian participaciones hipotecarias impagadas por valor de 109
miles de euros, que se presentan en el epigrafe “Deudores”, de los que 66 miles de euros
corresponden a principal y 43 mules de euros 2 intereses. De acuerdo con criterios de

N - — - - T - - [l - “ e
_"\-F""'_:-_ A P '-lﬂ _g- L |'-_T O _onn 4 flat,

- El interés que devenga es el del tipo de interés nominal del prestamo hipotecario del

que representa cada participacién. El tipo medio anual de la cartera de prcstamos
- participados al 31 de diciembre de 2004 es del 3,28%.

prudencia valorativa, los intereses impagados no son reconocidos en cuentas de pérdidas y
:-. ganancias, registrandose contra una cuenta de pasivo incluida en el epigrafe “Acreedores a
fv corto plazo” (nota 10).
?". Las Participaciones Hipotecarias tienen las siguientes caracteristicas:

P P g

: - Fl Fondo ostenta los derechos reconocidos en la normativa legal aphicable.
- Estan representadas por dos titulos fisicos multiples, representativos de las
k participaciones indicadas en el cuadro anterior.
: - Participan de la totalidad del principal de préstamos hipotecarios que han servido de
E base para la titulizacion.
F;:

- La entidad emisora no asume responsabilidad alguna por impago de los deudores
hipotecarios ni garantiza directa o indirectamente el buen fin de la operacidn, ni
otorga garantias o avales ni se establecen pactos de recompra de tales participaciones.

00741707
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En el supuesto de que algin emisor acordara la modificacion del tipo de interés de algun
préstamo hipotecario, seguirdn correspondiendo al Fondo la totalidad de los intereses
ordinanios devengados por éste. Adicionalmente, en dicho supuesto, el correspondiente
emisor se compromete a abonar al Fondo, respecto a cada préstamo hipotecario cuyo tipo de
interés haya sido modificado, mientras permanezca dicha modificacion, y en cada fecha de
cobro, la diferencia (en caso de que ésta fuera negativa) entre (a) los mntereses devengados por
el préstamo hipotecario desde la tltima fecha de cobro y (b) los intereses que hubiera
devengado el préstamo hipotecario en el mismo periodo aplicando al principal del mismo, en

la fecha de liquidacién, el tipo de interés que le hubiera correspondido de no haberse
producido dicha modificacion.

Durante 2004 se han devengado intereses de las Participaciones Hipotecarnas por importe de
9.750 miles de euros, de los que 413 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 situacion a dicha fecha (ver nota 6).

0. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2004, es el siguiente:

Miles de euros

Adquisiciones temporales de activos -
Intereses devengados no vencidos de Participaciones Hipotecarias (Nota 5) 413

413

El movimiento de las adquisiciones temporales de activos durante el gjercicio 2004 ha sido el
sigulente:

Miles de euros

Saldo inicial -

Adiciones 81.238
Retiros (81.238)
Saldo final _
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El saldo que figura en balance al 31 de diciembre de 2004 corresponde al saldo de la “cuenta
de tesoreria” depositado en Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro. Devenga un tipo de
interés que sera igual a la media antmética de los tipos medios interbancarios dia a dia
correspondiente al periodo de devengo de intereses reducido en un margen del 0,35%.

De acuerdo con la escritura de constitucion del Fondo, el Fondo de Reserva debe estar
depositado en la cuenta de tesoreria (ver apartado 1.g). '

Durante 2004 se han devengado intereses de la cuenta de tesoreria, por importe de 130 miles
de euros.

8. BONOS DE TITULIZACION HIPOTECARIA

La Sociedad Gestora, en nombre y representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucién del Fondo a la emision de dos series de Bonos de Titulizacion
Hipotecana, que tienen las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de la Emision 330.000.000 euros
Numero de Bonos: Total 3.300

- Serie A 3.168

- »erie B 132
Importe nominal unitario y valor de reembolso 100.000 euros
Interes vanable Bonos Serie A Furibor a 3 meses + 0,27%

Bonos Serie B - Eurtbor a 3 meses + 0,65%

Periodicidad de pago de intereses Trimestral
Fechas de pago de intereses 18 de marzo, 18 de junio, 18 de septiembre y 18 de

diciembre de cada anio

Fecha de 1nicio del devengo de intereses 8 de julio de 2003

Los Bonos de la Serie B se encuentran postergados en el pago de intereses y de reembolso del
pnincipal respecto a los Bonos Serie A.

La fecha de vencimiento final y de amortizacion definitiva de los Bonos de ambas series es el

18 de marzo de 2035 o, s1 éste no fuera dia habil, el siguiente dia habil, sin perjuicio de que la
Sociedad Gestora, en representacion y por cuenta del Fondo, puede proceder a amortizar
anticipadamente la emision.

- 10 -
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No obstante lo indicado en el parrafo anterior, la Sociedad Gestora procederd a efectuar
amortizaciones parciales de los Bonos de ambas series, de acuerdo con las siguientes reglas:

- La amortizacién de los Bonos Serie A se realizard a prorrata entre los mismos,
mediante reduccion del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, en cada

fecha de pago. La primera fecha de pago de amortizacion de los Bonos Serie A fue el
18 de septiembre de 2003.

- [La amortizacién de los Bonos Serie B se realizara a prorrata entre los mismos,
mediante reducciéon del nominal de cada Bono, hasta completar el mismo, en cada
fecha de pago. La amortizacion de los Bonos Serie B comenzara solo cuando se hayan
amortizado los Bonos Serne A.

En cada fecha de pago se determina la cantidad devengada de principal para amortizar, como
la diferencia positiva existente entre (i) la suma de los saldos de principal pendientes de pago
de los Bonos vy (11) la diferencia entre el saldo vivo de las participaciones hipotecarias y las
cantidades fallidas.

El movimiento de los Bonos de Titulizacién Hipotecaria durante el ejercicio 2004 ha sido el
sigulente:

Miles de euros

SerieA  SerieB  Total
Saldo inicial 299,888 13.200 313.088
Amortizaciones ~(43.057) - (43.057)
Saldo final 256.831 13.200 270.031

En la fecha de emisién de los Bonos se pago una comision de aseguramiento del 0,10% sobre
el nominal de los Bonos de la Serie A, y del 0,15% sobre el nomuinal de los Bonos de la Sernie
B. El importe total de la comision ascendid a 337 miles de euros y se incluyo como gasto de
constitucion del Fondo.

Los Bonos se encuentran admitidos a cotizacion en el mercado de la AIAF, y estan
representados mediante anotaciones en cuenta, y dados de alta en la Sociedad de Gestion de
los Sistemas de Registro, Compensacion y Liquidacién de Valores, S.A., (Iberclear) antiguo
Sistema de Compensacion y Liquidacion de Valores (S.C.L.V.).

Durante 2004 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacién Hipotecaria por
importe de 7.164 miles de euros, de los que 203 miles de euros se encuentran 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). '

- 11 -
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ENTIDADES DE CREDITO. PRESTAMO SUBORDINADO

EIl 12 fecha de constitucion, 3 de julio de 2003, el Fondo recibid un Préstamo Subordinado de
k. 145 entidades emisoras de Participaciones, por un importe total de 7.178 miles de euros. De
& jicho importe, 908 miles de euros fueron destinados a financiar gastos de constitucion del
¥ Fondo, y 6.270 mules de euros para constituir el Fondo de Reserva (ver nota 1.g).

E1 movimiento producido en €l préstamo durante el ejercicio 2004 ha sido el siguiente:

Miles euros
B suldo inicial 7.097

. Amortizacién _(183)

RS i . -
i

Saldo final 6.914

El Préstamo Subordinado devenga un tipo de interes nominal anual vanable fjado

trimestralmente, igual al tipo de interés nominal fijado para los Bonos del Tramo B en cada
periodo de interés. Los intereses derivados del Préstamo Subordinado son pagaderos en cada

fecha de pago de los Bonos (es decir, con caracter trimestral, el 18 de marzo, junio,
septiembre y diciembre de cada afio), con arreglo al orden de prelacion de pagos establecido.

La amortizacion del Préstamo Subordinado se efectuard, en cada fecha de pago, de acuerdo
con las siguientes reglas:

- La parte del préstamo que se destine a financiar los gastos de constitucion y de
emision de los Bonos (908 miles de euros), se amortizara en la cuantia en que
hubiesen sido amortizados dichos gastos, y en todo caso, en el plazo maximo de cinco
aflos,

- El resto de principal del préstamo (6.270 miles de euros) se amortizara en cada una de

la fecha de pago de los Bonos, en una cuantia igual a la diferencia existente entre €l
valor del Fondo de Reserva a la fecha de determinacion anterior y la cantidad

requerida del Fondo de Reserva en la fecha de determinacién en curso.

Durante 2004 se han devengado intereses del Préstamo Subordinado por importe de 197
miles de euros, de los que 6 miles de euros se encuentran 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).

_12 -
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10 ACREEDORES A CORTO PLAZO

La composicién de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre de 2004 es
siguiente: - |

la

Miles de euros

Intereses devengados no vencidos:

Bonos de Titulizacién Hipotecaria (ver nota 8) 203

Préstamo Subordinado (ver nota 9) 6 -
Contrapartida intereses no cobrados de Participaciones Hipotecarias (nota 5) 43
Comision de Administracién de Emisores de Participaciones Hipotecarias 1
Comision Agente Financiero . .
Comision Sociedad Gestora 3
Comision Variable de Emisores de Participaciones Hipotecarias 738
Otros 21

1.015

Las condiciones especificas en relacion con los contratos establecidos poOr comisiones Se
detallan a continuacién:

- Comision Variable de las Cajas de Ahorro Emisoras.

S¢ calcula como la diferencia positiva, si la hubiese, entre los ingresos devengados

por el Fondo y los gastos devengados por el mismo, previos al cierre de su
contabilidad oficial.

- Comision de la Sociedad Gestora.

i T ——— _ s

Se calcula aplicando el 0,03% anual sobre la suma de los saldos vivos de las
Participaciones Hipotecarias en la fecha de determinacidn anterior a la fecha de pago
eén curso. El importe anual de esta comisidn no podra ser inferior a 30 miles de euros.

-

En la fecha de desembolso se pagd una comisién inicial de 99 miles de euros, incluida

en los gastos de constitucion, correspondiente aproximadamente al 0,03% del saldo )
- vivo de las Participaciones Hipotecarias en la fecha de constitucion del Fondo.

- Comision de Administracion de las Fntidades Emisoras.

Su calculo se realiza aplicando el 0,01% anual sobre el saldo vivo de Participaciones
Hipotecanas en la anterior fecha de pago.

- Comision Agente Financiero (CECA).

Se calcula aplicando el 0,002% anual sobre el saldo vivo de los Bonos de Titulizacidon

Hipotecaria, tras la ultima fecha en la que se pagd por este concepto. Estas cantidades
son pagaderas trimestralmente, en cada una de las fechas de pago.

-13-




El resultado econémico del ejercicio es cero y coincide con la base del impuesto sobre
sociedades, todo ello de acuerdo con el propio funcionamiento del Fondo que debe carecer de
valor patrimonial.

De acuerdo con la normativa vigente, no existe obligacidon de practicar retencion 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 (i1) que se negocien en un mercado secundario oficial de
valores espafiol.

12. 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 o
(sastos de constitucion y de emision de Eﬂnﬂs - 908
Participaciones Hipotecarias (emision) - 330.000
Bonos de Titulizacion Hipotecaria (amortizacion) 43.057 16.912
Préstamo Subordinado (amortizacion) | 183 81
TOTAL APLICACIONES 43.240 347.901
ORIGENES
Recursos generados en las operaciones 182 87
Participaciones Hipotecarias (amortizacion) 42.139 21.157
Bonos de Titulizacion Hipotecaria (emision) - 330.000
Preéstamo Subordinado (disposicion) - 7.178
TOTAL ORIGENES 42321 358.422
VARIACION CAPITAL CIRCULANTE (919) 10.521

- 14 -
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VARIACION DEL CAPITAL CIRCULANTE:

- Deudores

Inversiones financieras temporales
Tesoreria

Acreedores a corto plazo

CONCILIACION RESULTADOQ CONTABLE:

Resultado contable
Amortizacion

Recursos Generados en las Operaciones

13. OTRA INFORMACION

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacién del impacto
medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no existen
provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del

medio ambiente.

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del gjercicio 2004 han

sido de 4 miles de euros.

14. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningin hecho que afecte o

Miles de euros

2004

(10)
(100)
(762)

(47)
(919)

182

182

2003

119
213
10.857

(9638)

10.521

87

87

modifique significativamente la informacion contenida en las citadas cuentas anuales.
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2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2004 DE

AyT HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

2y
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AyT HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

Informe de Gestion

Ejercicio 2004

El Consejo de Admimistraciéon de AHORRO Y TITULIZACION, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacion, S.A. formula el presente mforme de gestion.

A 31 de diciembre de 2004, el saldo vivo de los activos ascendia a 266.704 miles de euros.

La tasa de amortizacidén anticipada del activo ha sido del 9,63% durante este penodo
contable.

La cantidad total de impagados acumulados hasta el 31 de diciembre de 2004 asciende a 66
miles de euros lo que representa un 0,02 % sobre ¢l saldo vivo de los activos. No existen
activos clasificados como falhdos.

La vida media de la cartera de activos, a 31 de diciembre de 2004 es de 211,32 meses (17,61
aflos).

El tipo medio ponderado de la cartera de activos a 31 de diciembre de 2004 se situa en el
3,284 %.

A 31 de diciembre de 2004, ¢l saldo vivo de los Bonos emtidos por el Fondo ascendia a
256.831 miles de euros para el Tramo A y 13.200 miles de euros para el Tramo B . Al cierre
de este ejercicio queda por amortizar el 81.07 % de los bonos de las serie A y el 100 % de los
bonos de la serie B.

El saldo del Préstamo Subordinado a cierre del gjercicio es de 6.914 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2004, el saldo de la cuenta de Tesoreria ascendia a 10.095 miles de
euros y el Fondo de Reserva arroja un saldo de 6.270 miles de euros.



AyT HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA

FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

| Reunidos los Administradores de Ahorro y Titulizacion, Sociedad Gestora de AyT

= HIPOTECARIO III, FONDO DE TITULIZACION HIPOTECARIA, en fecha 31 de marzo
de 2005, y en cumplimiento de la Ley de Sociedades Andénimas y del articulo 37 del Cédigo
de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio
anual terminado 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 y ganancias del
ejercicio anual terminado en dicha fecha.

b) Memoria de las cuentas anuales del gjercicio 2004.

C) Informe de gestidon del ejercicio 2004.

Firmantes
D. José Antonio Olavarrieta Arcos " D. Francisco Javier Zoido Martinez
Presidente ' Vicepresidente

D. Roberto Aleu Sanchez Wﬁ& Copez —

Marl a 'Veraug Ar1as

D. Lﬁis Sanchez-Guerra Roig o
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LO ANTERIORMENTE REPRODUCIDO CONCUERDA LITERALMENTE CON
SU ORIGINAL, a gue me remito. Y a peticion de parte
interesada, libro el presente TESTIMONIO, extendido en
catorce folios de papel de Los Colegios Notariales,

D SELL serie y numeros: el del presente firmado y los trece
AN\ A(?IC?EES y - anteriores en orden correlat ivo de numeracidn
e LEGALIZACIONES © ascendente, figurando en el Libro Ind 1cador, numero

'uiﬁd/z-z.l

de orden. a 28 de abril de 2005.

En Madrid,
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