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'NFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

| Titulizacion, S.G.F.T., S.A., Sociedad Gestora de
ﬁyﬁ"rhgggt\}’OCIONES INMOBILIARIAS 11, FONDO NE TITULIZACION DE ACTIVOS

"Hemos auditado las cuentas anuales de AyT PROMOCIONES I}IMO_B#ILIARIAS 11F _FQNDbO Dcll-ie
TITULIZACION DE ACTIVOS, gue comprenden el balance de s tuac:jqn il 31 |deej§r!((f:.i|§i? a;eual
2 rdi | | es a
cuenta de pérdidas y ganancias y la memoria correspon en le
fcgr?n?nya?o en dicha fzcha, cuya formulacion es responsabilidad de l0S Admx_qustradortfs de |a
Sociedad Gestora del Fondo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre EISI.
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acc;l_erc:o ;:cm as
normas de auditoria generalmente aceptagjas, que Fet(;]fL_lIElj'[t_Eﬂ ecliete)l(aasn::iln?laes 6;?'1?];(22 e
>acion de pruebas selectivas, de la evidencia justiticativa jales
;?faaﬁacién de Eu presentacion, de 10s rincipios contables aplicados y de las estimaciones

realizadas.

Ne acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la S_c:amedad G\?stora gella
Fondo presentan, a efectos comparalivos, con cha una gifa |as partldas del bafancz, I e
cuenta de pérdidas y gananciasy del cuadro_dge financiacion, ademas_d_erlaﬂ Ci r?_s ¢
ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio ante%%r.glue?trioggugg ;?Jrl-ifégr29007

' iercicio 2007. Con techd
exclusivamente a las cuentas anuale% del e] abril C
amitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales del ejercicio 2006, en
el que expresamos una opinién favorable.

En nuestra opinion, las cuentas anuales del ejerciciﬁo 2007 ad_junta_s}_expremp, en toio$ 103
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion flnam:ul(::Bn';lL ccije Y
PROMOCIONES INMOBILIARIAS Iil, FONDO DE TlTULI_ZAClON DE ACTIVOS a > ?d
diciembre de 2007 v de los resultados de sus operqc;::m? yr/]de l0S r?'cunresr?fl’aﬂinf%%'mgiién
icados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contie |
igcl;iaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de conformidad con

principios y normas contables generalmente aceptados que guardan uniformidad con 10s
aplicados en el ejercicio anterior.

| iC | jercicl | las explicaciones que l0S
Elinforme de gestion adjunto del ejercicio 2007 contiene | 5
Adminiatrado:ges de |a Sociedad Gestora del Fondo consideran oportunas sobr\?cljassztuac:lon
de AyT PROMOCIONES INMOBILIARIAS {1, FONDO DE TITULIZACIC_)N DE ACTI ‘ , 1a -
avalucién de sus negocios y sobre otros asuntosy nglforma par{uﬁe Inte?é?t;zieoﬁﬁfc&:fnﬁgecll
1 s r = F ne e

anuales. Hemos verificado que la informacion contable que contie |

Te les del ejercicio 2007. Nuestro trabajo como
gestién concuerda con la de las _cruentag anua T 0. NUestro e g an

itores se limita a la verificacidn del mforrne_de gesthp con el a | |
ggifgtl?wismo parrafo y no incluye Ia revision de informacion distinta de la obtenida a partir de
los registros contables del Fondo.

ERNST & YOUNG, 5.L.

INSTEPUTODE 00 (Inscrita en el Registro Oficial de
CENSORES JURADOS - Auditores de Cuentas con el N° 50530)
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1 1. BALANCE DE SITUACION Y CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
- DEL EJERCICIO 2007
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AyT PROMOCIONES INMOBILIARIAS III, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31
de diciembre de 2007 y 2000

Miles de euros

2007 2006
Ingresos financieros
Ingresos de derechos de credito 6.407 5.412
Ingresos de productos derivados 2.006 2.912
Ingresos de valores de renta f1ja 186 137
Ingresos de reinversion 440 403
9.039 8.864
Gastos financieros
Intereses de los Bonos de Titulizacién de Activos (7.981) (7.813)
Intereses de los Prestamos Subordinados (460) (345)
Comision disponibilidad linea de liquidez (2) (5)
(8.443) (8.163)
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS __ 3% ___ 101
Dotaciones para amortizacion del inmovilizado
Gastos de establecimiento (233) (233)
Otros gastos de explotacion
Comision Gestora (52) (70)
f':; Comision de Administracidn (17) (24)
; Comision del Agente Financiero (3) (3)
Comisién variable (259) (351)
Otros gastos - (32) . (20)
: (596) (701)
.
g BENEFICIOS (PERDIDAS) DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
E Variacién de la provision para riesgos y cargas
. BENEFICIOS (PERDIDAS) ANTES DE IMPUESTOS
*mg

Impuesto de Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO
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1.2. MEMORIA DEL EJERCICIO 2007
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g a) " Constitucién y objeto social

& AyT PROMOCIONES INMOBILIARIAS 111, Fondo de Titulizacién de Activos (en adelante

" ¢l Fondo), se constituyo mediante escritura publica el 7 de junio de 2005, agrupando
icialmente un total de 50 Derechos de Crédito por un valor nominal total de 300.770.962,17/
euros (ver nota ).

Con fecha 2 de junio de 2005 la Comision Nacional del Mercado de Valores verificé y
; registré el folleto informativo de constitucion del Fondo y de emisién de los Bonos. La fecha
de desembolso, que marca el inicio del devengo de los intereses de los Bonos, fue el 9 de

junio de 2005.

F] Fondo constituye un patrimonio separado y cerrado carente de personalidad juridica, que
estd integrado en cuanto a su activo, principalmente, por los Derechos de Credito que agrupa
y, en cuanto a su pasivo, principalmente, por los Bonos emitidos y por los Prestamos
Qubordinados en cuantia y condiciones financieras tales que el valor patrimonial neto del
Fondo sea nulo.

o A B SE ER  T N A T SRR S A R

b) Duracion del Fondo

= a
AL -

E]l Fondo se extinguira por las causas previstas en el Real Decreto 926/1998 y la Ley 19/1992
y en particular:

- e pe R e e YT T we T e T T
A TIad W R ETSERRRg SloTer LEREERas =T

- Cuando todos los Activos y/o cuando todos los Bonos hayan sido integramente
amortizados;

e e

- En todo caso, en la Fecha de Vencimiento Legal del Fondo; y

- Una vez se haya liquidado el Fondo de conformidad con lo establecido en los
siguientes apartados:

S TR T RS R A LA T

.. - en e gy el
L - o=
- =To L ]

- En caso de que e] importe del saldo vivo de los Activos sea inferior al 10% del
: saldo vivo de los Activos en la fecha de cesion y la Sociedad Gestora ejercite
) su opcion de amortizacion anticipada de la em1s101.

: - cuando, a juicio de la Sociedad Gestora, concurran circunstancias
excepcionales que hagan imposible, o de extrema dificultad, el mantenimiento :
del equilibrio financiero del Fondo;




FAPF EXCLUGIVG PARA DOCUMENTOS NOJARIAL DS

%-.
P e
- cuando, como consecuencia de una ygodipeacion. adversa de la normativa
| fiscal aplicable al Fondo, resultara impa$hle &1 mantenimiento del cquilibrio
_ financiero del Fondo: T
- cuando se produzca un impago indicativo de un de scquilibrio grave vy
B permanente en relacion con alguno de los valores emitidos o, en su caso, con
E' algun crédito no subordinado o se prevea que se va a producir;
- en el supuesto previsto en el articulo 19 del Real Decreto 926/ 1998, que
cstablece la obligacion de liquidar anticipadamente el Fondo en el caso de que
v hubleran transcurrido cuatro meses desde que tuviera lugar un evento
I determinante de la sustitucion forzosa de la Sociedad (gestora, por ser ésta
declarada en suspensién de pagos o quiebra, sin que se hubiese encontrado una
nueva soctedad gestora dispucsta a encargarse del Fondo:
4
- cuando se cumplan dos afios desde la fecha del ultimo vencimiento de los
Activos, y
- en caso de que la Entidad de Calificacion no confirmase como definitivas,
antes del micio del Periodo de Suscripcion, las calificaciones asignadas con
caracter provisional por ella a todos los Tramos de Bonos.
C) Insolvencia del Fondo
En caso de insolvencia del Fondo se aplicara el régimen general de prelacién de pagos
establecidos en su escritura de constitucion.
d) Gestidn del Fondo
De acuerdo con la Ley 19/ 1992, 1a gestion del Fondo esta encomendada de forma exclusiva a
Sociedades Gestoras de Fondos de Itulizacion, quienes a su vez tienen en este cometido su
objeto social exclusivo.
) Ahorro y Titulizacién, Sociedad Gestora de Fondos de Iituhizacidn, S.A. es la gestora del
Fondo, actividad por la que recibe una comisién periddica trimestral igual al 0,03% anual
f sobre el saldo vivo de los Activos en la anterior fecha de pago, con un importe minimo anual
de 30.050 euros, pagadera en cada fecha de pago. Adicionalmente, como compensacion a los
: servicios de constitucion del Fondo, recibié una comisién inicial de administracion de 90.210
CUros que se pago en la fecha de desembolso del Fondo.
;
:
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14 Ley 24/1988, del Mercado de Valores; por la Ley 2/1981, de regulacion del mercado
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;o - * vas: or lo dispuesto en la propia
itadas y por demas disposiciones legales 1mperatwa'a:, y p P

critura de constitucion del Fondo.

Régimen de tributacion

:,:m“ig]'FDndD ce encuentra sometido al tipo general del Impuesto de Sociedades. dSe encuentra

exento del concepto de operaciones societarias del Impuesto de Transmisiones y Actos

" Turidicos Documentados. La actividad se encuentra sujeta, pero exenta, del Impuesto sobre el

“Valor Afiadido.

) Fondo de Reserva

Fn la fecha de constitucion, la Sociedad Gestora, por cuenta y reprgsentacién del Fandoi
procedié a dotar un Fondo de Reserva, de 9.021 miles de euros de 1mpprte, con cargo }:;1‘*
Préstamo Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva (ver nota 8), y que esta
depositado en la cuenta de tesoreria.

El importe requerido del Fondo de Reserva en cada fecha de pago serd el menor de los
siguientes:

— El importe inicial del Fondo de Reserva; O

— La cantidad mayor entre:

+ El porcentaje requerido del Saldo vivo de los Activos una VeZ deducidas las
cantidades fallidas;y

« Fl1.50% del saldo inicial de los Bonos.

Inicialmente el porcentaje requerido sera el 6%:* y 'seré revisado en la fecélzl‘; c}et pag:
inmediatamente posterior a la subrogacion 0 amortizacion total de todos los Sub-Prestamos,
de forma que no se perjudique la calificacion de los Bonos.

En ningin momento puede este Fondo de Reserva ser inferior a 4.511 miles de euros.
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. Enlafgcha de constitucion, la Sociedad Gestora, por cuenta y representacién del Fondo
suscnbl() dos Lineas de Liquidez, B y C, con la Confederacion Espafiola de Cajas de Ahorro
- (CECA) Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Gipuzkoa y dan Sebastian,

. respectivamente, siendo sus caracteristicas las siguicntes:

Linea de Liquidez B

8§ 7 3 § K F § N B B0 Kk B Ll Bl o Bl il ol ]

e El importe méximo serd en cada momento igual a la suma de:
- elimporte agregado de los importes no empleados de los préstamos.

- cualquier importe dispuesto y no reembolsado de l1a Linea de Liquidez B y
- la menor de las siguientes cantidades: i) el 0,40% del saldo vivo de los Activos
en la fecha de cesion o ii) el 0,60% del saldo vivo de los Activos Cn ese

momento.

. La finalidad de la Linea de Liquidez B es cubrir el riesgo de que (a) el gestor se
retrase temporalmente en transferir los importes reducidos, esto es, cualquier
re:duccién de los importes no empleados de los préstamos promotor (cantidades no
dispuestas) que no sea consecuencia de la entrega de nuevos Fondos al Deudor
t_:,edidoj que debe abonar al Fondo conforme al contrato de cesién de Activos para su
mco‘rporacii)n en los Fondos Disponibles en la siguiente fecha de pago, (b) en caso de
sustitucion del Gestor, cuando éste se retrase temporalmente en transferir los importes
no empleados de los préstamos existentes en el momento de dicha sustitucion al
Gestor sustituto, conforme a lo dispuesto en el contrato de gestion de activos, para
transierirlos directamente al Gestor sustituto y (¢) hacer frente a los gastos y tributos

1.l L ] B
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incurridos con motivo de la elevacidn a publico, en su caso, de la cesién de los
iﬁ prestamos en el registro de la Propiedad correspondiente.
] . ka ba_medad (Gestora, en nombre y representacion del Fondo, pagard a la Entidad
i _ F . - v - vy =4 -
: creditante de la Linea de Liquidez B una comisién de disponibilidad anual igual al

0,005% de la media de las cantidades no dispuestas y liquidable en las fechas de pago.

. Las ca_mtidade:s dispuestas de la Linea de Liquidez B devengaran intereses a favor de
la Entidad Acreditante a un tipo igual al tipo de interés de referencia de los Bonos mas
! un margen del 0,05% sobre las cantidades dispuestas.




La “quracion e la Linea de Liquidez B serd de 364 dias desde la fecha de su tirma, *

S 20 repovable autométicamente cada 364 dias, sicmpre y cuando la Entidad Acreditante lo
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G Fl importe maximo sera en cada momento igual al saldo de principal pendiente de
pago de los Bonos del tramo C mas las cantidades dispuestas al amparo de la Linea de

Liquidez C.

. I.a finalidad de la Linea de Liquidez C es atender al pago de la cantidad devengada de
principal para amortizacidén de los bonos del Tramo C en aquellats fec:ha:-.ts de pago en
las que no existiesen Fondos Disponibles suficientes para realizar dicho pago de
acuerdo con el orden de prelacion de pagos.

. Ia Sociedad Gestora, en nombre y representacién del Fondo, pagard a la Entidad
Acreditante de la Linea de Liquidez C una comision de disponibilidad anual 1gual al
0.005% de la media de las cantidades no dispuestas y liquidable en las fechas de pago.

. [as cantidades dispuestas de la Linea de Liquidez C devengaran intereses a favor de
la Entidad Acreditante a un tipo igual al tipo de interés de referencia de los Bonos mas
un margen del 0,05% sobre las cantidades dispuestas.

g A

»

La duracién e la Linea de Liquidez C sera de 364 dias desde la fecha de s firma,
renovable autométicamente cada 364 dias, siempre y cuando la Entidad Acreditante lo

confirme por escrito a la Sociedad Gestora con un mes de antelacion a cada fecha de
vencimiento.
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Durante el ejercicio 2007 no se han devengado gastos por intereses de las lineas de lriquidez,
y se han devengado gastos en concepto de comisién de disponibilidad de estas 11:n§:fis de
liquidez por importe de 2 miles de euros. No hay gastos en concepto c_:le comision de
disponibilidad pendientes de vencimiento de importe significativo a 31 de diciembre de 2007.

Al 31 de diciembre de 2007 esta linea de liquidez no esta dispuesta. ‘
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'. Pm esta razon, y de acuerdo con la posibilidad que establece el Codigo de Comercio, se ha
m@dlﬁcado la definicidn de las cucntas contables, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, y
* el modelo del cuadro de financiacién al objeto de mostrar 1a i imagen fiel del Fondo en base a
i suoperativa.

¢ . Las cuentas anuales del ejercicio han sido formuladas por el Consejo de Administracién de la
Sociedad Gestora v se someteran a la aprobacion de la Junta General de Accionistas de la
misma, estimandose que seran aprobadas sin ningun 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 financiacion, ademas de las cifras del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007, las correspondientes al ejercicio
anterior.
3. 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 mgresos y gastos
“ Los ingresos y gastos se reconocen por el Fondo siguiendo el criterio del devengo, es decir en
funcién de la corriente real que los mismos representan, con independencia del momento en
el que se produzca el cobro o pago de los mismos.
: :
; o CM



1 GastDS de establecimiento y de emision de Bonos de Titulizacion de Activos

@ ¢ @rrespﬂﬂde” con los gastos incurridos en la constitucion del Fondo, registrandose por el
]e real incurrido.

g) ~ ‘Inmovilizado financiero

@5 Dereahos de Crédito se registran por el valor nominal de los préstamos adquiridos a la
entldad de crédito cedente, que coincide con su valor de adquisicion.

- nd) . Inversiones financieras temporales
L&S adQUiSiCiOHES temporales de activos estan registradas por su precto efectivo.

En este epigrafe se incluye la periodificacion de los ingresos financieros derivados de los
Derechos de Crédito y de las cuentas de reinversion.
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e) Acreedores a largo plazo

LLos Bonos de Titulizacidén de Activos corresponden a la uUnica emision realizada, y se
encuentran registrados por el valor de reembolso.

Los Préstamos Subordinados se encuentran registrados por el importe dispuesto, que coincide
con su valor de reembolso.

t) Acreedores a corto plazo
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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 periodificacién de

costes financieros derivados de los Bonos de Titulizaciéon de Activos y posiciones pasivas
con entidades financieras.
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o) Impuesto sobre Beneficios

T et g

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 criterios
fiscales
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Bl al dﬂ de este epigrafe incluye, entre otros, las comisiones de Entidades Aseguradoras de
;ﬁ Bﬂnos de Titulizacién (ver nota 9).
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El mnwmwnm habido en este epigrafe del balance de situacion durante el ejercicio 2007, ha
s1do el siguiente:

Miles de euros

w | 'I 3 X ?l;l Sﬂldﬂ Inici al 197

" Adiciones

 Amortizaciones (233)

Saldo final 564

d. INMOVILIZADO FINANCIERO

La cartera de activos estd compuesta por cincuenta préstamos cedidos por Caja de Ahorros y
Monte de Piedad de Gipuzkoa y San Sebastian (“la Entidad Cedente”) por un importe
maximo total de 300.770.962,17 euros, que representa el 100% de principal y de los intereses
pendientes de amortizar y devengar, respectivamente, de cada uno de los préstamos, asi como
del saldo vivo de los importes no empleados del mismo.

; El importe de la emision inicial de los Derechos de Crédito el 7 de junio de 2005, la
: composicion al 31 de diciembre de 2007 del importe pendiente de amortizacion, y su
; movimiento durante el ejercicio 2007, es el siguiente:

:

; Miles de €uros

Saldn ~aldo
5 Perﬁqpﬂs d:?__(;_réditcr cedidos por: Emision 31/12/2006 Amortizacion 31/12/2007

: Caja de Ahorros y Monte de Picdad de Gipuzkoa y $an Sebastidn 300.771 188636  (42.281) 146.355

g 300.771 188.636 (42281) 146355
:

Los Derechos de Crédito vencidos impagados, incluidos los intereses. se presentan en el
epigrafe “Deudores™, ascendiendo a 123 miles de euros (46 miles de euros de principal y 77
miles de euros de mtercses) 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).
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A 31 de diciembre de 2007 existian Derechos de Crédito vencidos pendientes de cobro por un
i importe total de 179 miles de euros registrados en el epigrafe “Deudores™ del activo del
" palance de situacion adjunto. Este importe ha sido cobrado en los primeros dias de enero de i
. 2008.
Ea " Las Derechos de Crédito tienen las siguientes caracteristicas:
_ El Fondo ostenta los derechos reconocidos al cesionario en la normativa legal
1 aplicable.
- la totalidad de los Activos son préstamos concedidos inicialmente a promotores

g inmobiliarios para la compra de solares (si bien, en tal caso, llevando aparejada
asimismo la finalidad de construccion) y/o construccion o rehabilitacion de viviendas
y/o locales comerciales y/o oficinas, garantizados con hipoteca in mobiliaria con un
plazo de amortizacion inicial no inferior a un afio.
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- la totalidad de las garantias hipotecarias que garantizan los Activos se encuentran
inscritas en los Registros de la Propiedad correspondientes a favor de la Entidad
Cedente;
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- Participan de la totalidad del principal y de los intereses pendientes de amortizar y
devengar de cada uno de los préstamos asi como el saldo vivo de los importes no
empleados de los mismos que han servido de base para la titulizacion.

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

que representa cada participacién. El tipo medio anual de la cartera de préstamos
participados al 31 de diciembre de 2007 es del 3,59%.

- L.a Entidad Cedente declara y garantiza que las caracteristicas y la descripcion del

funcionamiento de los préstamos promotor descrita en el Folleto se ajusta fielmente a
: la realidad y se compromete a indemnizar al Fondo por cualquier dafio o perjuicio que
%@ para éste pudiera derivarse de cualquier incorreccion o falsedad incluida en el Folleto
i al respecto.
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- la cesion de los Activos al Fondo es plena e incondicionada y por la totalidad del
plazo remanente hasta el vencimiento de los mismos.

Por su parte, la Entidad Cedente garantiz6 en la emision:

(i) que es una entidad de crédito debidamente constituida de acuerdo con la legislacion
vigente v se halla inscrita en el Registro Mercantil;

(11) que en ningtn momento desde su constitucidn, se ha encontrado en situacion de
insolvencia, suspension de pagos, quiebra o concurso;

(iti)  que sus 6rganos sociales han adoptado validamente todos los acuerdos necesarios para
la cesion al Fondo de los Activos y para otorgar validamente la Escritura de
Constitucién del Fondo, los contratos y los compromisos complementarios asumidos;

(iv)  que dispone de cuentas auditadas de los ejercicios 2002, 2003 y 2004, con opinion

favorable en el ultimo.
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5 Durante 2007 se han devengado intereses de los Demchﬁ’s\d&qﬁ it pDr importe de 6.407
3 miles de euros de los que 277 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a 31
g de diciembre de 2007, estando registrados en la cuenta de “Inversiones financieras }
" temporales” del activo del balance de situacion a dicha fecha (ver nota 6).
:
6. INVERSIONES FINANCIERAS TEMPORALES
‘5
Fl detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2007, es el siguiente:
Miles de euros
|
Intereses devengados no vencidos de Derechos de Crédito (Nota 5) 277 f
Intereses devengados no vencidos de productos derivados (Nota 11) 170 .
Intereses devengados no vencidos cuentas de tesoreria (Nota 7) a8 |
495
El movimiento de las adquisiciones temporales de activos durante el ejercicio 2007 ha sido el ;:
siguiente: ;
Miles de euros
1
Saldo inicial ]
|
Adiciones 9.021 |
Retiros (9.021) i
Saldo final I |
f Durante el ejercicio 2007 se han devengado intcreses de adquisiclones temporales de activos i
por importe de 186 miles de euros. i
%
;




7. TESORERIA

' Elsaldo que figura en balance al 31 de diciembre de 2007 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 aritmética de los tipos medios interbancarios dia a dia
- correspondiente al perfodo 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).

- La Sociedad Gestora, atendiendo a la situacién de los mercados financieros y con la finalidad
de mejorar el rendimiento del Fondo, podra invertir temporalmente el saldo de la cuenta de
tesoreria en activos de renta fija a un plazo inferior al que restase hasta la Fecha de
Determinacion inmediatamente siguiente a la fecha en que se efectile la inversion.

Durante 2007 se han devengado intereses de la cuenta de tesoreria, por importe de 440 miles
de euros, de los que 48 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de

diciembre de 2007, estando registrados en la cuenta “Inversiones financieras temporales™ del
activo del balance de situacién a dicha fecha (ver nota 6).

8. ENTIDADES DE CREDITO. PRESTAMOS SUBORDINADOS

En la fecha de constitucion del Fondo, 7 de junio de 2005, la Sociedad Gestora celebrd, en
representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de Préstamo Subordinado (“Préstamo

Subordinado para Gastos de Constitucién”) con el Cedente, por un importe total de 1.162
miles de euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue la financiacién de los gastos de constitucidn
del Fondo y de la emisién de los Bonos, la financiacién parcial de la adquisicion de los
Activos y la financiacion de los intereses a favor del Cedente por aplazamiento de pago del
precio de suscripcion de los Activos hasta la fecha de desembolso. La parte de dicho
préstamo utilizada cfectivamente para el destino descrito anteriormente, se amortizara en la
medida que se vayan amortizando los gastos de constitucién, de acuerdo con la contabilidad

del Fondo, mediante el pago de cuotas trimestrales coincidentes con cada fecha de pago y, en
todo caso, con un maximo de 20 cuotas.

El Préstamo Subordinado para Gastos de Constitucién devenga, desde la fecha de disposicion
del préstamo, intereses a un tipo de interés nominal anual variable fijado trimestralmente,
igual a la suma del tipo de interés de referencia Euribor a tres meses mas un margen del
0,50%. La liquidacién de dichos intereses coincidira con la fechas de pago de los Bonos.
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En la fecha de constitucién del Fondo, 7 de junio de 20C Ta Soeiédad Gestora celebro, en
representacion y por cuenta del Fondo, un contrato de Préstamo Subordinado (“Préstamo
Subordinado para Dotacién del Fondo de Reserva™) con el Cedente, por un importe total de

9.021 miles de euros.

El destino de dicho préstamo subordinado fue la dotacién del importe 1nicial del Fondo de
Reserva. La amortizacion del Préstamo Subordinado para Dotacion del Fondo de Reserva se
realizard en cada fecha de pago en una cuantia 1gual a la diferencia entre el valor del Fondo
de Reserva a la fecha de determinacion anterior y la cantidad requerida del Fondo de Reserva
en la fecha de determinacion en curso.

E] Préstamo Subordinado para Dotacidén del Fondo de Reserva devenga, desde la fecha de
disposicion del préstamo, intereses a un tipo de interés nominal anual vanable iyado
trimestralmente, 1gual a la suma del tipo de interés de referencia BEuribor a tres meses mas un
margen del 0,50%. La liquidacion de dichos intereses coincidira con la fechas de pago de los

Bonos.

Fl movimiento de los Préstamos Subordinados durante el ejercicio 2007 ha sido ¢l sigutente:

Miles de euros

Préstamo
Préstamo Subordinado
Subordinado Dotacion F.
Gastos Inicial_ei Reserva - TF’t‘?_l -
Saldo inicial 808 9021 0.829
Amortizaciongs (234)  (161) (393)
Saldo final - 57‘}_ ___B_E,Eﬂ 0434

Durante 2007 se han devengado intereses de los Préstamos Subordinados por importe de 460
miles de euros, de los que 22 miles de euros se encuentran pendientes de vencimiento a 31 de
diciembre de 2007, estando registrados en el epigrate “Acreedores a corto plazo™ del pasivo
del balance de situacion a la fecha (ver nota 10).




9. BONOS DE TITULIZACION DE ACTIVOS

La Sociedad Gestora, en nombre vy representacion del Fondo, y con cargo al mismo, procedid
en la fecha de constitucion del Fondo a la emision en tres tramos de Bonos de Titulizacion de
Activos, que tienen las siguientes caracteristicas:

Importe nominal de la Emision 300.700.000 euros
Numero de Bonos: Total 3.007 Bonos
Tramo A 2.406
Tramo B 300
Tramo C 301
Importe nominal unitario 100.000 euros
Interés variable Tramo A Euribor 3 meses + 0,22%
Interés variable Tramo B Euribor 3 meses + 0,70%
Interés variable Tramo C Euribor 3 meses + 1,00%
Periodicidad de pago de intereses Tramo A Trimestral
Periodicidad de pago de intereses Tramo B Trimestral
Periodicidad de pago de intereses Tramo C Trimestral
Fechas de pago de intereses Tramo A 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio
Fechas de pago de intereses Tramo B 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio
Fechas de pago de intereses Tramo C 15 de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada afio
Fecha de inicio del devengo de intereses 9 de junio de 2005

El precio de reembolso para los Bonos de ambos Tramos sera de 100.000 euros por Bono,
equivalentes al 100% de su valor nominal, pagadero progresivamente en cada fecha de pago.

[.a fecha de amortizacion definitiva de los Bonos de todos los Tramos es la fecha en que se
cumplan 2 afios y 6 meses desde la fecha de vencimiento final y, en todo caso, el 15 de
diciembre de 2046. Los Bonos de la Serie C se encuentran postergados en el pago de
intereses y de reembolso del principal respecto a los Bonos de las Series A y B. Los Bonos de

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

Fn la fecha de emision se concedié una comisién de aseguramiento para cada entidad
aseguradora que ascendié al 0,120% sobre el importe nominal asegurado de los Bonos del
Tramo A, al 0,350% sobre el importe nominal asegurado de los Bonos del Tramo B y al
0,100% sobre el importe nominal asegurado de los Bonos del Tramo B.

Los Bonos estan representados por anotaciones en cuenta y estan dados de alta en ia Sociedad

de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion de Valores, S.A.,
(Iberclear).

1 &
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Durante el ejercicio 2007 se han devengado intereses de los Bonos de Titulizacion de Activos
por importe de 7.981 miles de euros de los que 326 miles de euros se encuentran pendientes
de vencimiento a 31 de diciembre de 2007, estando registrados en el epigrafe “Acreedores a
corto plazo” del pasivo del balance de situacion a dicha fecha (ver Nota 10).

El movimiento de los Bonos de Titulizacién Hipotecaria durante el ejercicio 2007 ha sido ¢l

siguiente:
—Milesdeeuwros
_oerieA  SerieB  Serie C _ Total
Saldo inicial 138.925 30.000 30.100 199.025
Amortizaciones (28.009) (468) (22.888) (31.363)
Saldo final _110.916 ) %_?.532 _ 1212 147.660

10. ACREEDORES

La composicion del epigrafe “Acreedores a corto plazo” del pasivo del balance de situacidn
al 31 de diciembre de 2007 es la siguiente;

Miles de euros

Acreedores a corto plazo

Intereses

Bonos de Titulizacion de Activos (Nota 9) 326

Prestamos Subordinados (Nota 8) 22
Comisién Variable de los Cedentes 394
Comision Sociedad Gestora 2
Comisiéon Administracion de los Emisores ]
Comision Agente Financiero -
Comision Variable de Sobrecolaterizacion 71
Contrapartida intereses no cobrados de Derechos de Crédito (Nota 5) 77
Hacienda Publica 28

921




Las condiciones especificas en relacion con los contratos establecidos por comisiones se
detallan a continuacion:

11.

Comision Variable a la Entidad Cedente.

En cada Fecha de Pago se abonara a la Entidad Cedente una Comisién Variable cuyo
importe sera igual a la diferencia positiva, en caso de ser negativa se entenderd como
1gual a cero (0), entre los Fondos Disponibles del Fondo y las cantidades que han de
ser abonadas en virtud de los conceptos anteriores del Orden de Prelacion de Pagos
aplicable. La Comision Variable solo se liquidarad en cada fecha de pago si, en dicha
fecha de pago, existiesen Fondos Disponibles suficientes con arreglo al Orden de
Prelacion de Pagos. De no ser asi, la Entidad Cedente no recibira la Comision
Varniable correspondiente a dicha Fecha de Pago.

Comision de Gestion de la Sociedad Gestora

La Sociedad Gestora recibe, en concepto de comision de gestidn, una comision
periédica trimestral 1gual al 0,03% anual sobre el saldo vivo de los Activos en la
anterior fecha de pago, con un importe minimo anual de 30.050 euros, pagadera en
cada fecha de pago. Adicionalmente, como compensacién a los servicios de
constituciéon del Fondo, recibid una comision inicial de administracidon de 90.210
euros que se pago en la fecha de desembolso del Fondo.

Comis10n de Administracion de la Entidad Cedente

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

Comisidn de Agencia a CECA

Se calcula aplicando el 0,002% anual sobre el saldo de principal pendiente de pago de
los Bonos de Titulizacion en la fecha de pago anterior. Estas cantidades son
devengadas y liquidadas trimestralmente, en cada una de las fechas de pago.

INSTRUMENTOS DERIVADOS

Contrato swap

La Sociedad Gestora suscribid, por cuenta v en representacion del Fondo, un contrato de
Swap con CECA, que tiene como finalidad la cobertura del riesgo de tipo de interés del

Fondo por encontrarse los Activos de la cartera referenciados aun tipo de interés distinto al
tipo de interés de referencia de los Bonos (euribor 3 meses).

- 17 -




PAPLEL £ XOLUS IO 5 dA DOCUMBR TOS MOTARIALFS

500430437

/2007

n' #III

r

Mediante el Contrato Swap el Fondo paga, en cada fecha de pago, el tipo de interés que
resulte de dividir la suma de los préstamos recibidos e ingresados por el Fondo durante el
periodo de liquidacion que vence de dichos préstamos, disminuida en el importe de los
intereses corridos que, en su caso, hubiese pagado el Fondo durante el mismo periodo de
liquidacion entre el saldo vivo de los préstamos en la fecha de determinacion inicial que no se
encuentren con retrasos de mas de 90 dias en la fecha de determinacidn final, a su vez cobra

el tipo resultante de aplicar el tipo de interés de referencia de los Bonos mas un margen de 60
puntos basicos.

Durante el ejercicio 2007 se han devengado ingresos financieros netos del Contrato Swap por
importe de 2.006 miles de euros, de los que 170 miles de euros se encuentran pendientes de

vencimiento a 31 de diciembre de 2007, estando registrado en el epigrate "Inversiones
Financieras Temporales" (ver Nota 6).

12. SITUACION FISCAL

El resultado econdémico 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 obligacion de practicar retencion sobre las
rentas obtenidas por contribuyentes del 1impuesto de sociedades procedentes de activos
financieros, siempre que cumplan los siguientes requisitos: (i) que estén representados

mediante anotaciones en cuenta; y (il) que s¢ negocien en un mercado secundario oficial de
valores espafiol.




13.  CUADRO DE FINANCIACION

El cuadro de financiacion correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2007 y 2006 es el siguiente:

Miles de euros

2007 2006

APLICACIONES

(;astos de constitucion y de emision de bonos - -

Derechos de Crédito - -

Bonos de titulizacién de Activos 51.365 80.103

Préstamos Subordinados 395 233
TOTAL APLICACIONES 21,760 __80.536
EXCESO DE ORIGENES SOBRE APLICACIONES - 1.7l
ORIGENES

Recursos generados por las operaciones 233 233

Bonos de titulizacién de Activos - .

Préstamos Subordinados - .

Derechos de Crédito amortizados 42.281 61.804
TOTAL ORIGENES _ 42014 82.037
EXCESO DE APLICACIONES SOBRE ORIGENES 9246 -
VARIACION CAPITAL CIRCULANTE
Deudores 202 54
Inversiones financieras temporales (38) (9.058)
Tesoreria (9.667) 10.757
Acreedores a corto plazo 257 (52)

(9.246) 1.701

CONCILIACION RESULTADO CONTABLE
Resultado contable - -
Amortizacion 233 - 233
Recursos Generados en las Operaciones ___ 233 _2 3, 3

- 19 .




PAPLL LXCLUSIVG =384 DOCUMLN 10545 NOTARIAL F5S

805490496

0572607

B 14 OTRA INFORMACION o gl

e, - , Nl . TR S =
IIl L) L} L] ' L] III
T TR T L

- . LT LT

o AL ENF. S

- A0 l.‘l',}_.r'*'-l‘-

ﬁ |: Lt [T, ' b .-.' . N ' '
.'rl_' ] . {L :‘
.'..'I.;
.I \ |- L

[
. LY
b ,.‘t'L, r
-

El Fondo no tiene activos ni ha incurrido en gastos dééﬁ;}qad@fﬁ?& {a minimizacién del impacto
medioambiental y a la protecciéon 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 ejercicio 2007 han
sido de 5 miles de curos.

Con techa 20 de noviembre de 2007, se publico el RD 1514/2007, por el que se aprobd el

E nuevo Plan General de Contabiidad (PGC), que entrd en vigor el dia 1 de enero de 2008 y es
] de obligatoria aplicacion para los €jercicios iniciados a partir de dicha fecha.
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El mencionado Real Decreto establece que las primeras cuentas anuales que se elaboren
conforme a Jos criterios contenidos en €l mismo se consideraran cuentas anuales iniciales, y
por lo tanto no se recogeran cifras comparativas del ejercicio anterior, si bien se permite

presentar informacion comparativa del ¢jercicio precedente siempre que la misma se adapte
al nuevo PGC. Adicionalmente, este Real Decreto contiene diversas disposiciones transitorias
en las cuales se permiten distintas opciones de aplicacion de la nueva norma contable, y
adopcion voluntaria de determinadas excepciones a su primera aplicacion.

La Sociedad Gestora esta llevando a cabo un plan de transicion para su adaptacidn a la nueva
normativa contable que incluye, entre otros aspectos, el analisis de las diferencias de criterios
y normas contables, la determinacion de la fecha del balance de apertura, la seleccidn de los
criter1os y normas contables a aplicar en la transicidon, y la evaluacion de las necesarias

modificaciones en los procedimientos y sistemas de informacidn, de lo que se informara en
las cuentas anuales del ejercicio 2008.

15. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales no ha ocurrido ningian hecho que afecte o
modifique significativamente la informacion contenida en las citadas cuentas anuales.




2. INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2007 DE

AyT PROMOCIONES INMOBILIARIAS 111,
FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS
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| AyT PROMOCIONES INMOBILIARIAS III, FONDQ DE TITUEIZACION DE ACTIVOS

| Informe de Gestidn
"1 Ejercicio 2007

El Consejo de Administracion de AHORRO Y TITULIZACION, Sociedad Gestora de
Fondos de Titulizacién, S.A. formula el presente informe de gest1on.

A 31 de diciembre de 2007, el saldo vivo de los activos ascendia a 146.355 miles de euros.

La tasa de amortizacion anticipada del activo ha sido del 20,55% durante este periodo
contable.

La cantidad total de impagados acumulados hasta el 31 de diciembre de 2007 asciende a 123
miles de euros lo que representa algo menos de un 0,084% sobre el saldo vivo de los activos.
No existen activos clasificados como fallidos.

L.a vida media de la cartera de activos, a 31 de diciembre de 2007 es de 31 1,76 meses (25,98
aflos). '

Bl tipo medio ponderado de la cartera de activos a 31 de diciembre de 2007 se situa en el
3,59%

A 31 de diciembre de 2007, el saldo vivo de los Bonos A emitidos por el Fondo ascendia a
110.916 miles de euros, el saldo vivo de los Bonos de la serie B a 29.532 miles de euros y ¢l
saldo vivo de los Bonos de la serie C 7.212 miles de euros. Se ha amortizado un total de
28.009 miles de euros de los Bonos de la serie A, un total de 468 miles de eurosd e los Bonos
de la serie B y un total de 22.888 miles de euros de los Bonos de la serie C. Queda pendiente
de amortizar el 46,10% del nominal de los Bonos de la seric A, el 98,44% del nominal de los
Bonos de la serie B y el 23,96% del nominal de los Bonos de la serie C.

El Préstamo Subordinado para Gastos Iniciales se ha visto amortizado durante este periodo
contable por importe de 234 miles de euros, con lo que ¢l saldo del mismo al cierre del
ejercicio es de 574 miles de euros. El Préstamo Subordinado para Fondo de Reserva se ha

visto amortizado durante este periodo contable por importe de 161 miles de euros, por lo que
su saldo a 31 de diciembre de 2007 es de 8.860 miles de euros.

A 31 de diciembre de 2007, el saldo de la cuenta de Tesoretis ascendia a 10.299 miles de
curos, el Fondo de Reserva arroja un saldo de 8.860 miles de euros. No existen 1mportes
dispuestos de la linea de liquidez B ni de la linea de liquidez C, siendo el importe disponible
de la linea de liquidez B de 5.016 miles de euros y el importe disponible de la linea de
liquidez C de 7.212 miles de euros.

. La tendencia de evolucién del fondo es positiva, dicha situacién se ve reflejada en un nivel
de impagados bajo asi como en la capacidad de] fondo para satisfacer todas sus obli gaciones
en cada fecha de pago y generar margen de intermediacién financiera.




AyT PROMOCIONES INMOBILIARIAS TII, 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
PROMOCIONES INMOBILIARIAS III, FONDO DE TITULIZACION DE ACTIVOS, en
fecha 27 de marzo de 2008, y en cumplimiento de la Ley de Sociedades Andnimas y del
articulo 37 del Codigo de Comercio, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de
sestion del ejercicio 2007 de dicho Fondo, las cuales vienen constituidas por los documentos

anexos que preceden a este escrito:

a) Ralance de situacion al 31 de diciembre de 2007 y cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio terminado en dicha fecha.

b) Memoria de las cuentas anuales para el ejercicio 2007.
c) Informe de gestion del ejercicio 2007.
Firmantes

“D.J osé_Antonio Olavarrieta Arcos D. Fr;cisccr Iavier Zoido Martinez

Presidente Vicepresidente

D. Roberto Aleu Sénchez ernandez Lopez

/
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D. Josk Maria Vé:rdugo Arias D. Luis Sanchez-Guerra Roig
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DILIGENCIA DE AUTENTICACION: Yo, Maria Bescos. Badia, Notario
del llustre Colegio de Madrid, con residencia en esta Capital, DOY FE:—
REPRODUCCION

Que las  fotocopias que anteceden, SON

EXACTA DEL ORIGINAL, que he tenido a la vista y he cotejado
extendida en dieciséis folios timbrados de papel exclusivo para
el del presente los quince

documentos notariales, serie y numeros
anteriores en orden correlativo de numeracion ascendente, figurando en
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