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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los accionistas de CHAMONIX CAPITAL, Sociedad de Inversion de Capital
Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de CHAMONIX CAPITAL, Sociedad de Inversion
de Capital Variable, S.A. que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2013, la
cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los administradores son
responsables de la formulacion de las cuentas anuales de la sociedad, de acuerdo con el
marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la
Nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas
cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia, que requiere el
examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las
cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables
utilizados y las estimaciones realizadas, estin de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
CHAMONIX CAPITAL, Sociedad de Inversién Capital Variable, S.A. al 31 de
diciembre de 2013, asi como de los resultados de sus operaciones y de sus flujos de
efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion y, en
particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, 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 gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores
se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo
parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los
registros contables de la Sociedad.

A.B.E. Auditores Paunero Grupo Acif, S.L.P.

23 de abril de 2014
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CHAMONIX CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
ACTIVO 31-12-2013 31-12-2012 (%) PATRIMONIQ Y PASIVO 31-12-2013 31-12-2012 (*)
PATRIMONIO ATRIBUIDO A
PARTICIPES O ACCIONISTAS 3162.671,12 | 2.930.925,29
Fondos reembolsables  atr a 3.162.671,12 2.930.925,29
participes o accionistas
Capital 2.710.080,00 2.710.080,00
Prima de emision 8.720,27 8.671,22
Reservas 324.131,71 162.302,96
(Acciones propias) (112.006,10) (111.965,50)
Resultados de ejercicios anteriores - (109.308,22)
Resuitado del ejercicio 231.745,24 271.144,83
ACTIVO CORRIENTE: 3.174.635,37 2.944.778,96 | PASIVO CORRIENTE 11,964,25 13.853,67
Deudores 13.849,14 30.434,47 Acreedores 11.964,25 9.663,73
Cartera de inversiones financieras 2.886.856,15 2.695.863,81 Derivados - 4.189,94
Cartera interior 1.150.255,46 458.598,69
Valores representativos de deuda 750.000,00 223.840,56
Instrumentos de patrimonio 400.253,28 234.628,18
Instituciones de Inversion Colectiva 2,18 129,95
Cartera exterior 1.727.033,59 2.203.631,99
Valores representativos de deuda 536.814,22 895.877,35
Instrumentos de patrimonio 868.258,03 886.502,09
Instituciones de inversion colectiva 321.707,55 421.252,55
Derivados 253,79 -
Intereses de la cartera de inversién 9.567,10 33.633,13
Tesoreria 273.930,08 218.480,68
TOTAL ACTIVO 3.174.635,37 2.944.778,96 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3.174.635,37 2.944.778,96
CUENTAS DE ORDEN:
CUENTAS DE COMPROMISO 249.918,40 212.000,16
Cc_)mpromisos por operaciones largas de 249.918,40 ~
derivados
Cgmpromisos por operaciones cortas de B 212.000,16
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 21.289.920,00 21.399.228,22
Capital nominal no suscrito ni en
circulacién (SICAV) 21.289.920,00 21.289.920,00
Pérdidas fiscales a compensar - 109.308,22
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 21.539.838,40 21.611.228,38

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de 2013.

(*) Se presenta, tinica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CHAMONIX CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 Y 2012

(Euros)
31-12-2013 31-12-2012 (*)
Comisiones retrocedidas a la IIC - 58,69
Otros gastos de explotacién (25.492,00) (26.301,76)
Comision de gestion (16.508,97) (15.522,27)
Comisién depositario (1.500,84) (1.411,10)
Otros (7.482,19) (9.368,39)
RESULTADO DE EXPLOTACION (25.492,00) (26.243,07
Ingresos financieros 76.561,17 108.394,52
Gastos financieros (6.439,08) (3.542,16)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 16.235.10 116.378,45
Por operaciones de la cartera interior 40.394,34 (29.509,86)
Por operaciones de la cartera exterior (24.159,24) 145.888,31
Diferencias de cambio (1.920,36) 388,65
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 175.141,27 77.403,15
Resultados por operaciones de la cartera interior 42.953,28 11.262,76
Resultados por operaciones de la cartera exterior 171.866,43 80.404,87
Resultados por operaciones con derivados (39.678,44) (14.264,48
RESULTADO FINANCIERO 259.578,10 299.022,61
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 234.086,10 272.779,54
Impuesto sobre beneficios (2.340,86) (1.634,71)
RESULTADO DEL EJERCICIO 231.745,24 271.144,83

(*) Se presenta, unica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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CHAMONIX CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
2013 2012 (%)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 231.745,24 271.144,83
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos 231.745,24 271.144,83

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013 y 2012:

Euros
Prima de (Acciones Res.ulta'dos de Resultado Total
Capital Emisién Reservas Propias) :i:::;zlro:s del ejercicio

Saldos al 31 diciembre de 2011 (*) 2,710.080,00 8.666,61 162.307,16 (111.971,66) - (109.308,22) 2.659.773,89
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
Saldo al inicio del ejercicio 2012 (*) 2.710.080,00 8.666,61 162.307,16 (111.971,66) - (109.308,22) 2.659.773,89
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 271.144,83 271.144,83
Aplicacién del resultado del ejercicio - - - - (109.308,22) 109.308,22 -
Operaciones con accionistas

Operaciones con acciones propias - 4,61 (4,20) 6,16 - - 6,57
Saldo al 31 de diciembre de 2012 (*) 2.710.080,00 8.671,22 162.302,96 (111.965,50) (109.308,22) 271.144,83 2.930.925,29
Ajustes por cambios de criterio - - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - - -
Saldo al inicio del ejercicio 2013 2.710.080,00 8.671,22 162.302,96 (111.965,50) (109.308,22) 271.144,83 2.930.925,29
Total ingresos y gastos reconocidos - - - - - 231.745,24 231.745,24
Aplicacién del resultado del ejercicio - - 161.836,61 - 109.308,22 (271.144,83) -
Operaciones con accionistas

Operaciones con acciones propias - 49,05 (7,86) (40,06) - - 1.13
Saldos al 31 de diciembre de 2013 2.710.080,00 8.720,27 324.131,71 (112.006,10) - 231.745,24 3.162.671,12

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013.
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CHAMONIX CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013

Reseiia de la Sociedad

CHAMONIX CAPITAL, SICAV, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé el 19 de enero de 2007. Se encuentra sujeta a
lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, en lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el
niamero 3339 en la categoria de armonizadas. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacion en el Mercado
Alternativo Bursétil, sistema organizado de negociaciéon autorizado por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 31.4 de la
vigente Ley espafiola del Mercado de Valores y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su

organizacién y funcionamiento.
El domicilio social de la Sociedad se encuentra en el Paseo de la Castellana n® 1 de Madrid.

Al 31 de diciembre de 2013, la Sociedad no forma parte de ningin un grupo de sociedades en los términos previstos en el
articulo 42 del Cédigo de Comercio.

El objeto social de la Sociedad es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para gestionarios e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del inversor de establezca en

funcioén de los resultados colectivos.

Segiin se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estdn encomendadas a AMUNDI IBERIA, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia del CREDIT AGRICOLE LUXEMBOURG, SUCURSAL EN ESPANA,
S.A., entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es el establecido en la Circular 3/2008,
de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y
estados de informacién reservada de las instituciones de inversién colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion,
para las instituciones de inversion colectiva, de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital,
Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen
fiel del patrimonio neto y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y de los resultados de sus
operaciones que se han generado durante el gjercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013, que han sido
formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someterdn a la aprobacién de la Junta General Ordinaria de
Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.
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En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién descritos en la
Nota 3. No existe ningiin principio contable o norma de valoracién de carécter obligatorio que, teniendo un efecto
significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables, criterios de
valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus Administradores
para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas.
Basicamente, estas estimaciones se¢ refieren, en su caso, a la evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos y al valor razonable de determinados instrumentos financieros. A pesar de que estas estimaciones
se han realizado sobre la base de la mejor informacion disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos
ejercicios, lo que se realizarfa, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estdn sujetas a las fluctuaciones
del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor
liquidativo de la accién fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacion contenida en esta cuentas anuales relativa al ejercicio 2012 se presenta Gnica y exclusivamente, a efectos
comparativos, junto con la informacion correspondiente al ejercicio 2013.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto se
presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en la medida en que sea significativa, se ha incluido
la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2013 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio 2012.

Correccion de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningiin error significativo que haya supuesto la
reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2012.

Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la financiera
y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacion de cuestiones medioambientales.

0L6169804
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Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2013 y 2012 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros
Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes del balance:

- Tesorerfa: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depésitos a la vista destinados a dar cumplimiento al
coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la
entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o
saldos que la Sociedad mantenga en una institucion financiera para poder desarrollar su actividad y, en su caso, el
efectivo recibido por Ia Sociedad en concepto de garantfas aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en cartera
interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como “Activos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™

e  Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demds valores que supongan una deuda para su emisor,
que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto
emisor.

e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como acciones y
cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

e Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras Instituciones de
Inversién Colectiva.

e Depésitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de crédito, a
excepcion de los saldos que se recogen en ¢l epigrafe “Tesoreria”.

e  Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable
de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los contratos de permuta
financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su caso, en
los productos estructurados mantenidos por la Sociedad.

e Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo reguladas en la
Ley 25/2005, de 24 de noviembre asi como importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en
los epigrafes anteriores.

o Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos de la
cartera de inversiones financieras.

o Inversiones dudosas, morosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su clasificacion
contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea
problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mas de noventa dias desde
su vencimiento total o parcial.
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- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por
cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros. La totalidad de los deudores se
clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar”
cOmo Su reversioén, se reconocen, en su caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes del balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos recibidos y otros
débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su valoraciéon como “Débitos y partidas

a pagar”.

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor razonable de las
primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de permuta
financiera que la Sociedad tiene contratados, asf como los derivados implicitos incorporados, en su caso, en los
productos estructurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a efectos de su valoracién como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”..

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos de su
valoracién como pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, tales como pasivos por
venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros epfgrafes, incluidas
las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por comisiones de gestion y
depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”.

Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados en el
epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario serd el precio de
la transacci6n), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los activos
se valoran por su coste amortizado, contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la
cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se
valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario setd el precio
de la transaccién), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién y excluyendo,
en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la tltima liquidacién se
registran en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del balance.
Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera
incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
ganancias (véase apartado 3.g.iii).

0L6169806
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En todo caso, para la determinaci6n del valor razonable de los activos financieros se atenderd a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio ponderado si no existiera precio
oficial de cierre, utilizando el mercado més representativo por volumen de negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de cotizaciones
de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las
diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado activo y
siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el
valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién més reciente, siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la transaccidn. En este caso, se reflejaran las nuevas
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares.
En caso de no existencia de mercado activo, se aplicardn técnicas de valoracién (precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en
el momento actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de
descuento de flujos y valoracion de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de
lo posible datos observables de mercado (en particular, la de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda ptblica, incrementados en una prima o
margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor tedrico
contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en
el importe de las plusvalias o minusvalias ticitas, netas de impuestos, que hubieran sido identificadas y calculadas en el
momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la valoracién.

- Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula, generalmente,
de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento,
sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la

entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital riesgo: su valor razonable
es el valor liquidativo del dfa de referencia. De no existir, se utilizard el altimo valor liquidativo disponible. En el caso de
que se encuentren admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran a su valor
de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de
1IC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del RD 1.082/2012, se utilizan, en su caso,

valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estidn negociados en mercados organizados; su valor razonable es el que resulta
de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En €l caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o
se trate de instrumentos derivados no negociados en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
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ii. Reconocimientoy valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran inicialmente
por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion) integrando los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado,
contabilizdndose los intereses devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio
de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los
pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por venta en
firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atender4, en su caso, al valor razonable de
los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucién de los activos adquiridos bien
temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros est4 condicionado por la forma en que se fraspasan a
terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros, caso de las ventas incondicionales (que
constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la fecha de la
recompra, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida
neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo
asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinard asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho

activo.

Se daran de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio € irrecuperable después de su inversién con
cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso de las ventas
de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un interds, de los
contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de devolver los mismos o similares
activos u otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se dard de baja del balance y continuard
valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconocerad
contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara
posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera, a menos
que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se
dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en garantfa se reconoceran, en su caso, en los epigrafes
“Valores recibidos en garantia por la IIC” o “Valores aportados como garantia por la IIC” en cuentas de orden del

balance.

3. Sini se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido,
éste se dard de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.
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De acuerdo con lo anterior, los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de
efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dfa de contratacién, mientras
que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan el dia de
liquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras” interior o exterior, segin
corresponda, del activo del balance, segin su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se registra en el
epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera
interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva, se entiende como dia de ejecucién el de
confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el niimero de participaciones o acciones a asignar. La operaci6én no
se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en
su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el momento del
cierre de la posicion o ¢l vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados”
o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe

nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con
derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo
de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se registran las diferencias que resultan como
consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable procedentes de
operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el
epigrafe “Diferencias de cambio™ de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno
sobre el pafrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013. La contrapartida de estas cuentas se
registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance,
hasta la fecha de su liquidacién, excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Piiblica, cuya contrapartida se
registra, en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segiin su saldo
del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iil. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en el epigrafe
“Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance, independientemente de cuales sean los

instrumentos subyacentes a los que haga referencia.
Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la cuenta de

pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por
operaciones de la cartera interior (o exterior)”.
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iv. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de su contratacion
y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, seglin
su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor razonable en los
epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la fecha de ejecucion de la

operacion.

En el epigrafe “Deudores™ del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en concepto de
garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones con
derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”, dependiendo
de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de
los cambios en el valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe
“Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su

liquidacién.
En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se

contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial o posterior
del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos se registra
en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de venta de los valores
aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su obligacién de devolverios. Cuando
existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

e) Periodificaciones (activo y pasivo)
En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que se
devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe
“Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion™ del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio
Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital que, se registran en el
epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas —

Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el capital de las
Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y méximo fijados

estatutariamente.
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La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor razonable de la
contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién de acciones propias da lugar, en
su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas acciones cargandose/abonandose la diferencia
positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio
atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance.
Asimismo, en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
o accionistas — Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacién de
acciones propias, sin que en ning(in caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para ¢l reconocimiento
de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se reconocen, en su
caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés efectivo, a
excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en litigio, que se registran en el momento
efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversién” del activo del balance. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente soportadas, de
manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la IIC” de la cuenta de

pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad realice su
actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la cuenta de pérdidas y

ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas a
intermediarios, se registran, en su caso, el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros, realizado o no
realizado, producido en el ejercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segin corresponda, de la cuenta de pérdidas
y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i). No obstante lo anterior, por razones de simplicidad
operativa, las variaciones de valor razonable, procedentes de activos enajenados producidos desde la fecha de
adquisicién, aunque €sta sea anterior al inicio de cada ejercicio, se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” con contrapartida en el epigrafe “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2013.
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iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias, y estd
constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las liquidaciones
fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones

Y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de
los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente
valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos
por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas
fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan lugar al
reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se reconoceran mediante la compensacién del
gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su
caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto diferido sélo se reconocen
si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos activos. La cuantificacién de
dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En
caso de modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracién.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones denominados en
monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”,

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos de cambio de
contado de la fecha de la transaccién, entendiendo como tipo de cambio de contado el més representativo del mercado de
referencia a la fecha o, en su defecto, del iltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio, que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la moneda
funcional, se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el
epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de partidas monetarias y las
partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se Ilevaran
conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién (véase Nota 3.g.iii).
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Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012. Para ello, la sociedad gestora dispone de una
politica por escrito en materia de conflictos de interés que garantiza la independencia en la ejecucion de las distintas
funciones dentro de la sociedad gestora, asf como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempefiadas por las sociedades gestoras o en su nombre en las que haya surgido o pueda
surgir un conflicto de interds. La sociedad gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que
las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores
que los de mercado. Segiin lo establecido en la normativa vigente, los informes peri6dicos registrados en la Comision
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones
de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, las
retrocesiones que cobra el depositario por la inversion en otras IICs no pertenecientes al mismo grupo de su gestora, el
importe de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Distribucién de resultados

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2013 que el Consejo de Administracion de la Sociedad sometera para
su aprobacion a la Junta General Ordinaria de Accionistas, y la distribucion del resultado del ejercicio 2012 aprobada por la
Junta General Ordinaria de Accionistas del dfa 20 de junio de 2013, es la siguiente:

Euros

2013 2012
Base de distribucion-
Beneficio neto del gjercicio 231.745,24 271.144,83
Distribucién-
Reserva Legal 23.174,52 27.114,48
Reserva Voluntaria 208.570,72 134.722,13
Resultados negativos de ejercicios anteriores - 109.308,22

231.745,24 271.144,83

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2013 sin considerar, en su caso, el saldo del epigrafe
“Depositos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion”, se incluye como Anexo I, el cual forma parte

integrante de esta nota,

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el desglose por plazos de vencimiento de la “Cartera Interior — Valores representativos
de deuda”, es el siguiente:

Euros
2013 2012
Inferior a 1 afio 750.000,00 125.000,00

Comprendido entre 1 y 2 afios - 98.840,56
750.000,00 223.840,56
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Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el desglose por plazos de vencimiento de la “Cartera Exterior — Valores representativos
de deuda”, es el siguiente:

Euros
2013 2012
Inferior a 1 afio 97.738,90 -
Comprendido entre 1 y 2 afios - 205.371,63
Comprendido entre 2 y 3 afios 222.702,84 376.943,04
Comprendido entre 3 y 4 afios : 216.372,48 104.185,58
Comprendido entre 4 y 5 afios - 209.377,10
536.814,22 895.877,35

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad del epigrafe “Cartera Interior — Valores representativos de deuda” del activo del
balance, 750 miles euros (125 miles de euros al 31 de diciembre de 2012), se corresponden con adquisiciones temporales de
activos (Deuda Publica) cuya contraparte es la entidad BARCLAYS BANK.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
2013 2012
Futuros vendidos 24991840 212.000,16
Total 249.918,40 212.000,16

Al 31 de diciembre de 2013, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la Sociedad tenfan un
vencimiento inferior al afio.

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2013 se recogen 4 miles de euros (14 miles de curos al 31 de
diciembre de 2012) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria para poder realizar

operaciones en los mismos.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2012, la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe “Pasivo
corriente - Derivados” del pasivo del balance corresponde a posiciones denominadas en moneda euro.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estdn en CREDIT
AGRICOLE LUXEMBOURG, SUCURSAL EN ESPANA, S.A. (Grupo CREDIT AGRICOLE) o en trémite de depésito en
dicha entidad (véanse Notas 1 y 8), excepto los valores representativos de deuda de 1a cartera interior (repos) que estan en el
BARCLAYS BANK. Los valores mobiliarios y demés activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantfa de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los
mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el

ejercicio de esta funcién.
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Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estéa dirigida al establecimiento de mecanismos necesarios
para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de
tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o fndices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este
sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos que limitan dicha
exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora de la Sociedad. A continuacidn se indican los principales
coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

e  Limites a la inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC, no podra superar el 20% del patrimonio,
salvo en las IIC cuya politica de inversién se base en la inversion en un tinico fondo. Asimismo, la inversién total
en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del
patrimonio de la Sociedad.

e Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversién en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el 5% del
patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores en los
que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate
de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado
que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de riesgos de
reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene invertido mas del 35% del
patrimonio. Para que la Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por
un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, sera necesario que se diversifique, al
menos, en seis emisiones diferentes y que la inversioén en valores de una misma emision no supere el 30% del
activo de la Sociedad. Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por
entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la
emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el
caso de situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere
el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un inico emisor.

e  Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podrd superar el
patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier obligacién actual o potencial
que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirdn las ventas

al descubierto.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningin caso podran superar el 10% del patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter general y al
10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.
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Las posiciones frente a un unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros, obligaciones
emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y
depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depdsitos que
la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% de patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econémico se consideran un nico emisor.

e Limites a la inversion en valores no cotizados
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podréan presentar ninguna limitacion a su libre transmision.

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a su
grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su patrimonio en
valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener més del 4% de su patrimonio
jnvertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

«  Acciones y participaciones de IIC de caracter financiero autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE
domiciliadas en pafses no OCDE con ciertas limitaciones

+  Acciones y participaciones de Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley 25/2005.

e  Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minimo de liquidez del 3% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de la Sociedad.

e  Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion de activos
con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de Valores. No se
tendrin en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de
liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo caso, son
objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que suftiria la Sociedad en ¢l caso de que alguna contraparte incumpliese sus
obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria reducido con los limites a la inversién y

concentracion de riesgos antes descritos.
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Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizaciéon o en mercados con una reducida dimensién y
limitado volumen de contratacién, o inversién en otras Instituciones de Inversién Colectiva con liquidez inferior a la de la
Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de la Sociedad gestiona el riesgo
de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad
de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como consecuencia
de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos podrfan agruparse en los

siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: La inversidén en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un riesgo
por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversién en instrumentos de patrimonio conlleva que la
rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente,
la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o
expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones,
haciéndolas mas volatiles.

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2013 y 2013, la composicion del saldo de este epigrafe del balance era la siguiente:

Euros
2013 2012
Cuentas en depositario:
CREDIT AGRICOLE LUXEMBOURG SUCURSAL EN
ESPANA, S.A. (euros) 92.679,29| 156.129,84
CREDIT AGRICOLE LUXEMBOURG SUCURSAL EN 142.817,16]  16.168,03

ESPANA, S.A. (divisas)

235.496,45| 172.297,87

Otras cuentas de tesoreria:
Otras cuentas de tesoreria en euros 40.487,80| 46.182,81
Ofras cuentas de tesorerfa en divisas (2.054,17)] 46.182,81

38.433,63| 46.182,81
273.930,08| 218.480,68

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes en euros mantenidas por la Sociedad en CREDIT AGRICOLE
LUXEMBOURG SUCURSAL EN ESPANA, S.A. han devengado en los ejercicios 2013 y 2012 un tipo de interés diario del
EURIBOR a un mes menos 0,25 puntos porcentuales, revisables y liquidables mensualmente. Las cuentas corrientes en

divisas devengan un tipo de interés de mercado.
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Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a

participes o accionistas

Capital y acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como la parte del
capital estatutario méaximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital inicial), que ha sido
efectivamente suscrito.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, el capital social de la Sociedad estd formalizado en 271.080 acciones nominativas de 10
euros de valor nominal cada una (con idénticos derechos politicos y econémicos), totalmente suscritas y desembolsadas.

A continuacién se detalla, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la composicion del saldo de “Capital”, del saldo del capital en
circulacion y el calculo del valor liquidativo de la accion:

Euros
31/12/2013 31/12/2012

Capital estatutario maximo 24.000.000,001 24.000.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (21.289.920,00)| (21.289.920,00)
Capital 2.710.080,00 2,710.080,00

Capital inicial 2.400.000,00 2.400.000,00

Capital estatutario emitido 310.080,00 310.080,00
Nominal acciones propias en cartera (108.000,00) (108.010,00)
Capital en circulaciéon 2.602.080,00 2.602.070,00
Numero de acciones en circulacion 260.208 260.207
Valor liquidativo de la accién 12,15 11,26
P.atrlmomo.atrl.b.mdo a accionistas de la Sociedad al 3.162.671,12 2.930.925,29
cierre del ejercicio

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicién por la Sociedad de
sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario méximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas
sobre adquisicion derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1.564/1989, de 22 de diciembre,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan
autorizacion de la Junta General y no estan sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdmicos y politicos incorporados a las
acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta que éstas sean suscritas y

desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, existia una persona fisica que poseifa un porcentaje de participacién significativa
superior al 20% del capital en circulacion, que ascendia al 99,96%.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 123 y 103 respectivamente. Conforme a
la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversidon de Capital Variable no debe ser
inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la reconstitucion permanente del niimero

minimo de accionistas
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Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la contraprestacion
recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones, segiin se trate de acciones
puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe
“Prima de emision” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo para ampliar el
capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
2013 2012
Reserva legal 50.796,56 23.682,08
Reserva voluntaria 264.299,80 129.577,67
Otras reservas 9.035,35 9.043,21
Reservas 324.131,71 162.302,96

Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal
hasta que ésta alcance, al menos, €l 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la
cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacién de dichas pérdidas, destinandose el 10% del
beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar ¢l capital social en la parte que exceda del 10% del capital social ya

aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva
sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este

fin.

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios anteriores
(negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.

Otros gastos de explotacién

Seglin se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su Sociedad Gestora. Por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los ejercicios 2013 y 2012 la Sociedad ha
devengado como gasto una comisién calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface trimestralmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) ha percibido por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface

trimestralmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos al 31 diciembre de 2013 y 2012, se incluyen en el saldo del epigrafe
“Acreedores” del balance.
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La Orden EHA/596/2008 de 5 de marzo, que desarrolla el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva, tiene por objeto la concrecién y desarrollo de las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversién Colectiva. Las

principales funciones son:
1. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en régimen de mercado.

2. Comprobar que las operaciones realizadas han respetado los coeficientes y criterios de inversidn establecidos en la
normativa vigente.

3. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el célculo del valor
liquidativo de las acciones de la Sociedad.

4. Contrastar con caracter previo a la remision a la Comision Nacional del Mercado de Valores, la exactitud, calidad y
suficiencia de la informacion publica periodica de la Sociedad.

5. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el patrimonio de la Sociedad, bien
directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la

realizacion de dicha funcion.

6. Comprobar que las liquidaciones de valores y de efectivo son recibidas en el plazo que determinen las reglas de
liquidacion que rijan los correspondientes mercados.

Incluido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de
diciembre de 2013, se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros (2 miles de euros al 31 de diciembre de 2012).

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia ningtn importe pendiente de pago a proveedores en operaciones
comerciales que acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos significativos realizados
en los gjercicios 2013 y 2012 a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites legales de aplazamiento.

. Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos correspondientes a
las operaciones efectuadas en los ejercicios 2009 y siguientes.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base imponible antes de
compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del impuesto sobre beneficios es del
1% (Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de marzo).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de
pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto de la compensacién de
las pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resultados

negativos (véase Nota 3-h).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, ha introducido una serie de modificaciones tributarias con efectos para los
periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases imponibles
negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a dieciocho

gjercicios, en determinadas condiciones.

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012, en €l epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con la Administracion
Publica, en concepto de retenciones y/ pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades por importe de 5 y 9 miles de euros,

respectivamente.
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La base imponible del Impuesto sobre beneficios del gjercicio 2013 y 2012 no coincide con el resultado contable antes de
impuestos, su detalle es el siguiente;

Euros
2013 2012
Resultado contable antes de impuestos 234.086,10 272.779,54
Gastos fiscalmente no deducibles 6.184,60 3.542,16
Compensacion de bases imponibles negativas - (103.047,33)
Base imponible del ejercicio 240.270,70 173.274,37

Al 31 de diciembre de 2012, el saldo por importe de 109.308,22 euros del epigrafe “Otras cuentas de orden- Pérdidas fiscales
a compensar” recogia la base imponible negativa del ejercicio 2011 por importe de 103.047,33 euros y el ajuste positivo en
la base imponible de los gastos fiscalmente no deducibles del ejercicio 2011 por importe de 6.260,89 euros. Ademas dicho
epigrafe, no recogia la compensacion de su totalidad con la base imponible positiva del ejercicio 2012.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las operaciones
realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales
para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter contingente, cuyo importe no es posible
cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en
futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de
ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

Informacion relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante el ejercicio 2013 y 2012, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de sueldos, dietas,
indemnizaciones por cese o pagos basados en instrumentos de patrimonio y otras remuneraciones a los miembros actuales o

anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2013 y 2012, la Sociedad no tenia concedidos créditos ni anticipos, ni habfa adquirido
frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracién compromiso alguno en materia de pensiones y

seguros de vida.

Informacién exigida por el articulo 229.2 de la Ley de Sociedades de Capital

Al 31 de diciembre de 2013 algunos de los miembros del Consejo de Administracién de la SICAV son profesionales
vinculados al Grupo Crédit Agricole, (en el caso de la Sociedad, D. Carlos Montoliu Heyndrickx, D. Javier Redén De Diego,
D. Luis Gardén Tolmos y Don Eduardo Vizcaya Alberola), y por ello pueden formar parte del consejo de administracioén de
otras sociedades de inversién de capital variable gestionadas por Amundi Iberia, SGIIC SA, asi como ostentar
participaciones en dichas sociedades que, en este caso, no son significativas (inferiores al 0,01% del capital de cada sociedad

de inversidn de capital variable).

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2013, las participaciones y/o cargos o funciones que los Administradores de la
Sociedad, que no son profesionales vinculados Grupo Crédit Agricole al que pertenece, ostentan y/o ejercen en otras
instituciones de inversion colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consiste en la “adquisicion, tenencia, disfrute,
administracién en general y enajenacién de valores mobiliarios y otros activos financieros para compensar, con una
adecuada composicién de sus activos, los riesgos y los tipos de rendimiento de sus diferentes inversiones, sin participacion
mayoritaria, econémica o politica, en otras sociedades” (véase Nota 1), son los siguientes:
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— D. Carlos Castillo-Olivares Ruiz, al 31 de diciembre de 2013, desempeifia el cargo de Secretario del Consejo de
INVESTBLUE ACTIVOS SICAV S.A,, otra institucién de inversion colectiva de naturaleza societaria gestionada y/o
administrada por entidades del Grupo CREDIT AGRICOLE, y de Presidente del Consejo en DINERINVERSION
SICAV S.A,, otra institucién de inversién colectiva de naturaleza societaria gestionada y/o administrada por entidades de
BANCA MARCH.

Ninguna de sus personas vinculadas ostentan participaciones superiores al 0,01% y/o ejercen ningiin tipo de cargo o funcién
en otras instituciones de inversién colectiva de naturaleza societaria cuyo objeto social consista en la “captacion de fondos,
bienes o derechos del piblico para gestionarlos ¢ invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o
no, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos” (véase Nota 1).

Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningtin hecho significativo no descrito en las notas anteriores.
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Anexo I: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2013

CHAMONIX CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa Descripcién Euros
EUR BONOS Y OBLIGACIONES DEL ESTADO 30/04/2021 750.000,00
TOTAL Cartera interior - Valores representativos de deuda 750.000,00
EUR Acciones | BANCO SANTANDER SA 45.535,49
EUR Acciones | ENCE ENERGIA Y CELULOSA,SA 50.412,50
EUR Acciones | TUBACEX, S.A. 53.465,00
EUR Acciones | IBERDROLA, S.A. 44.639,69
EUR Acciones | DURO FELGUERA, S.A. 51.940,00
EUR Acciones | REPSOL, S.A. 51.296,00
EUR Acciones | TELEFONICA, S.A. 102.964,50
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 400.253,18
EUR Acciones | DINERINVERSION, SICAV, S.A. 1,00
EUR Acciones | SANZCOR INV. SICAV, S.A 1,18
TOTAL Cartera interior - Instituciones de inversion colectiva 2,18
EUR BONOS PEUGEOT SA VTO 11/07/2017 106.180,49
EUR BONOS VEDANTA RESOURCES PLC VTO 15/01/2014 97.738,90
EUR OBLIG. CHESAPEAKE ENERGY CORP VTO. 15/01/2017 109.915,10
EUR BONOS FIAT FINANCE & TRADE VTO 13/02/2015 112.787,74
EUR BONOS PORTUGAL TELECOM INT FIN VTO 08/02/2016 110.191,99
TOTAL Cartera exterior - Valores representativos de deuda 536.814,22
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Divisa Descripcion Euros
EUR Acciones | THE SWATCH GROUP AG-B 71.847,50
EUR Acciones | RWE AG 44.164,30
EUR Acciones | SAP AG 68.541,00
EUR Acciones | RENAULT S.A. 70.140,00
GBP Acciones | RIO TINTO PLC 65.433,61
EUR Acciones | ARCELORMITTAL 129.700,00
EUR Acciones | AEGON NV 96.067,99
EUR Acciones | GEMALTO NV 64.008,00
USD Acciones | ALTRIA GROUP INC 61.241,38
USD Acciones | BANCO SANTANDER CEN-SPON ADR 10.457,04
USD Acciones | DOW CHEMICAL 74.048,28
USD Acciones | MOSAIC CO/THE 37.703,57
USD Acciones | ORACLE CORPORATION 74.905,36

TOTAL Cartera exterior - Instrumentos de patrimonio 868.258,03
GBP PARTICIPACIONES M&G OPTIMAL INCOME 108.050,78
EUR PARTICIPACIONES JB LOCAL EMERGING BND FD 108.133,81
EUR PARTICIPACIONES AXA IM FIIS 105.522,96

TOTAL Cartera exterior — Instituciones de inversién colectiva 321.707,55
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CHAMONIX CAPITAL, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Informe de Gestion correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013

Los datos contenidos en el presente informe han sido elaborados por la Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva Amundi Iberia SGIIC. Su Consejo de Administracion asume la responsabilidad de la citada informacion.

1.- SITUACION DE LOS MERCADOS

El afio 2013 se ha caracterizado por ir de “menos a méas™: el primer trimestre del afio vino marcado por la confirmacién de
la recuperacion econémica en EE.UU., el segundo trimestre por el temor a un posible “tapering” o finalizacién de la compra
de activos por parte de la Reserva Federal hizo corregir fuertemente a los activos de riesgo. La segunda parte del afio vino
marcada por la confirmacién de una ligera aceleracidn del crecimiento global gracias a las economias desarrolladas y una
estabilizacion de los paises emergentes. Nuestra prevision es una mejora en el ritmo de crecimiento global pasando del 3.1%
en el afio 2013 al 3.5% en el afio 2014. La aportacién de ese crecimiento por parte de las economias desarrolladas es del
1.1% en 2013 y un 2.1% para el 2014 mientras que los paises emergentes de forma global se mantiene en el 5.0% para este

afio y el que viene.

Uno de los principales factores que ha marcado la evolucién del mercado ha sido el inicio del “tapering” por parte de la
Reserva Federal. Los distintos mensajes resultaron contradictorios, hablando en la primavera de una posible finalizacion de
la compra de activos, lo cual resultdé prematuro para los mercados. Y a finales del mes de septiembre la Reserva Federal
(FED) volvia a sorprender a los mercados con su decision de mantener su polftica de compras de activos. La perspectiva
continuista de una politica monetaria acomodaticia, junto con indicadores econémicos alentadores que confirmaban la
recuperacion de la economia mundial, hizo volar a los mercados de renta variable. Hechos como el bloqueo presupuestario
en Estados Unidos no consiguieron empaiiar el buen comportamiento del S&P 500 durante la segunda parte del afio.

Por el lado macroeconémico la sorpresa positiva vino de mano de la Eurozona, donde unos mejores datos de la confianza
tanto del consumidor, como de los PMI, junto con mejores datos en produccion, hicieron revisar al alza las previsiones para
el viejo continente. La Eurozona logré salir de la recesién en el segundo trimestre, no obstante el ritmo de recuperacion es
demasiado débil y lento como para reactivar el mercado de trabajo o para hacer disminuir las presiones deflacionistas,
especialmente en las economias periféricas.

Las incertidumbres vividas desde el punto de vista politico, como las elecciones en Alemania o la inestabilidad del
gobierno italiano no fueron tomadas en cuenta por el mercado y el segundo semestre del afio ¢l EuroStoxx finalizé con una

revalorizacién superior al 19%.

En cuanto al mundo emergente, las perspectivas de recuperacién que aparecian en el primer trimestre se fueron ralentizando
durante la segunda parte del afio. La restructuracién de la economia China pasando de un crecimiento basado en las
exportaciones y la inversion extranjera a un crecimiento econémico mas dependiente de su demanda interior supondra tasas
de crecimiento algo menores. Sin embargo, en la ultima parte del afio, los signos de mejoria reaparecian en China, como
demostraban las ultimas cifras publicadas de la produccién industrial, las ventas minoristas y de la inversion, confirmando
un suave aterrizaje del crecimiento. Desde el punto de vista de mercado, los indices emergentes han sido los que han tenido
un comportamiento mas pobre: Hang Seng +2.87%, Bovespa -15.50%, o -2.24% para el {ndice de renta variable mejicano.
Estas correcciones fueron ain més abultadas en las divisas emergentes, si bien es cierto que han recuperado parte de la
correccion sufrida durante la primera mitad del afio, especialmente en paises como Brasil, China e India.

Los mercados han reaccionado en el afio de forma euférica, destacando especialmente los mercados desarrollados y en
concreto el Nikkei-225 con una subida superior al 56%, provocada por su la agresiva politica monetaria de su Banco Central.
La bolsa americana acogié de forma positiva el retraso del “tapering” por parte de la FED manteniendo las subidas de
alrededor del 30% en el caso del S&P-500 y las europeas acentuaban este buen comportamiento en la segunda parte del afio
con revalorizaciones del 17.95% para el EuroStoxx y del 21.42% en caso del Ibex-35.
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En el mercado de bonos de paises desarrollados se ha producido un movimiento dispar con fuertes subidas en yield de
aquellos bonos considerados “activos refugio” como €l bono alemén a 10 afios, que inicio el afio con una yield de 1.33%y
finalizo el afio con una rentabilidad superior al 1.60%. El caso del bono estadounidense fue mas llamativo iniciando con una
yield del 2.40% y finalizando el afio con una rentabilidad cercana al 3.30%. Por el lado contrario, los bonos de los paises
periféricos que tanto sufrieron en el afio 2012, se han visto favorecidos por una fuerte cotreccién de la yields pasando de
cotizar al 5% a principios de afio para acabar a niveles del 4.15% en el caso del bono espafiol a 10 afios.

Por su parte las materias primas tuvieron una fuerte correccion afectadas por la menor demanda por parte de China. Asi el
barril del crudo recupero en la segunda mitad del afio parte de las correcciones suftridas finalizando el afio el 2013 con un

precio de 110 USD / barril.

Desde el punto de vista de divisas, el euro termino el afio con un cambio de 1.37 frente al USD desde el 1.32 que empez6 el
afio. El movimiento mds significativo en las dividas ha sido o la fuerte depreciacion de las divisas emergentes como
consecuencia de la repatriacién de capitales.

En la siguiente tabla se observan la evolucion de los principales mercados, asi como la variacién anual:

31/12/2013| 30/06/2013| 31/12/2012| 1l Semestre 2013
EuroStoxx 50 3109 2602,59 2635,93| 19,46%|  17,95%
FTSE-100  6749,09] 6215,47 5897,81 8,59%|  14,43%
IBEX-35 9916,7| 7762,7|  8167,5 27.75%|  21,42%
Dow Jones IA- 16576,66| 14909,6| 13104,14]  11,18%|  26,50%
S&P 500 1848,36| 1606,28]  1426,19]  15,07%|  29,60%
Nasdaq Comp. 4176,59| 3403,247| 3019,514] 2272%|  38,32%
Nikkei-225 16291,31| 13677,32| 1039518 19,11%|  56,72%
€/ Us$ 14,3743 1,301 1,3193 563%|  417%
Crudo Brent . 11 0,8 102!16 111!11 _ 8’46% ,,'0,!2,8%
Bono Aleman 10 ainos (0/0) - 1,929 ) 1,728 1!316 0,20 - Q’,Gj,
LetraTesorolafio (%) | 0,95 1,52 210| 057 1,15
Itraxx Main 5 afios 70,251 118,831 117,402 -48,58 -47,15

En el afio 2.013, Chamonix Capital Sicav, obtuvo una rentabilidad del 7,91% frente al 3,02% de la letra del tesoro a afio.

El escenario descrito con anterioridad ha marcado la politica de actuacién en la gestion de Chamonix Capital Sicav. En
lineas generales la tendencia del perfodo ha sido incrementar el riesgo global de la cartera, aprovechando especialmente las
atractivas valoraciones de algunos activos de riesgo tras la fuerte correccién a mitad del afio, y como en periodos anteriores
realizando operaciones puntuales para intentar aprovechar las oportunidades que se hayan podido presentar durante el

mismo.

La exposici6n a renta fija se ha situado en el 40,69%.

La renta variable se ha situado en el 40,11% a final de afio, distribuido de la siguiente manera: 12,65% en Espafia, 19,29%

resto de Europa, 8,17% EE.UU.
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Con el fin de optimizar la rentabilidad de la liquidez, de forma recurrente se ha destinado su excedente, entiéndase lo no
necesario para el coeficiente mensual, a una cuenta de alta remuneracion depositada en Barclays. Dicha cuenta tiene liquidez
diaria y remunera a un tipo de Euribor 3 meses +0,35%, es decir, superior al tipo de repo O/N durante el periodo. En ningtin
caso el importe total de esta cuenta ha sobrepasado el limite legal estipulado para la IIC.

En relacion al resto de Sicavs gestionadas por la entidad, la rentabilidad de esta cartera se ha situado en linea con la de las
Sicavs que comparten su politica de inversion.

No se ha invertido en derivados OTC ni en instrumentos acogidos al articulo 48.1j. del RIIC.
Por divisa, finalizamos el perfodo con una exposicion al USD del 8,17%, GBP del 2,07%.

En lo referente a la exposicién en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo general de inversién, cuyo
resultado neto ha proporcionado unas pérdidas de 22.268,02 euros.

El apalancamiento medio de la Sicav durante el periodo ha resultado en un 9,02%.

La Sicav aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado méximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

En este contexto, el patrimonio de la Sicav ha aumentado en 281.227,92 euros, su niimero de accionistas ha aumentado en
22.

Los gastos soportados por la Sicav durante el periodo ascienden a 15.794,58 euros, los cuales se desagregan de la siguiente
manera:

- Gastos Directos: 0,44%

- Gastos Indirectos como consecuencia de invertir en otras 1ICs: 0,09%

2.- PERSPECTIVA DE LOS MERCADOS

La incertidumbre disipada tras el anuncio de la disminucion de la compra de activos por parte de la reserva federal es un
revulsivo para los mercados. Los mejores datos macroecondémicos publicados en la Eurozona nos hacen pensar que ya
hemos pasado lo peor. Sin embargo, en la Eurozona los datos publicados hasta ahora no son lo suficientemente robustos
como para pensar en una recuperacion sélida en el corto plazo. Ademas a este contexto hay que afiadir la incertidumbre
acerca de la solidez del crecimiento de las economias desarrollas, o el riesgo politico sobre las discusiones acerca del nivel

del techo de deuda en EE.UU.

Por lo cual, no creemos que en el afio 2014 el mercado vaya a estar exento de episodios de volatilidad que en algunos casos
serviran de oportunidad para comprar activos a valoraciones mas atractivas. Para ello implementaremos una gestion mas
ajustada a activos de riesgo pero monitorizando de forma estrecha la volatilidad del mercado, incrementando esfuerzos para
aprovechar las buenas oportunidades que puedan surgir.

Por ello, la gestion de Chamonix Capital Sicav, estara sujeta a las oscilaciones del mercado y no se descartan cambios
significativos en la composicién de las estrategias de la cartera asi como de sus pesos durante el primer trimestre de 2014,
siempre manteniendo la filosofia de inversion y los limites de riesgos marcados por ¢l folleto del fondo.

En cumplimiento de las exigencias establecidas en el articulo 68 de la Ley 35/2003 de IIC, en relacion a la separacién con el

Depositario, la Sociedad, como Sociedad Gestora y Credit Agricole Luxembourg Sucursal en Espafia, como entidad
Depositaria, han elaborado un procedimiento especifico con el fin de evitar conflictos de interés entre ambas.
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Amundi Iberia ejerce los derechos inherentes de los valores que integran la cartera de las Sicavs gestionados por la Gestora,
linicamente cuando el emisor de los mismos sea una sociedad espafiola y la participacién de los fondos en la misma tenga
una antigiiedad superior a 12 meses, siempre que dicha participacion represente, al menos, el 1% del capital de la sociedad
participada. El sentido del voto se adopta por la Gestora con total independencia y objetividad siempre en beneficio
exclusivo de los intereses de los participes, siendo favorable con cardcter general excepto en los casos en que la aprobacion
de los acuerdos sometidos a la consideracion de la Junta de Accionistas tengan un efecto negativo sobre la liquidez y/o el
valor de la acciones de la sociedad, y sobre la rentabilidad de la inversion de la cartera de las Sicavs.

3.- ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE
Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

4.- INVESTIGACION Y DESARROLLO

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

5.-  ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones distinto a lo establecido en €] art. 32.8 de la
Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de IIC, en virtud del cual la adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y capital estatutario méximo, no est4 sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de
acciones propias en la Ley de Sociedades de Capital, por debajo de dicho capital minimo podra adquirir acciones con los
limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades de Capital.

Al 31 de diciembre de 2013, 1a Sociedad tenia acciones propias por valor de 112.006,10 euros.
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de CHAMONIX
CAPITAL SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A., Don Luis
Angel Blanco Diez, para hacer constar que todos los miembros del Consejo de
Administracién de la Sociedad han procedido a suscribir el presente documento, que se
compone de 29 hojas en papel timbrado referenciadas con la numeracién 016169800 al
016169828 ambas inclusive comprensivo de la memoria, balance de situacion, cuenta de
pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto e informe de gestion,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2013, firmando todos y cada uno
de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion,

de lo que doy fe.
Madrid, a 21 de Marzo de 2014

El Secretario del Consejo de Administracién

El Presidente del Consejo de Administracién

Hoc o @0“3 %)@‘o :

Fdo.: D*. MARTA RUIZ RUBIO

:[7(

ConseJeros

e ’ /Q .

‘Fdo.: D. CARLOS DEL CASTILLO-OLIVARES RUIZ

Fdo.: D°JAVIER REDON DE DIEGO Fdo: D. CARLOS MONTYOLIU HEYNDRICKX
g l/ -
Tdo.' D. LUIG  GATDSN TolhoS Fdo.* D, EDLARNDD VicAvA AlLREroLR




DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

IDENTIFI,CACI(’)N DE LA SOCIEDAD: CHAMONIX CAPITAL, SOCIEDAD DE
INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.
N.LF. A83275198

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada, manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion medioambiental previsto en la
Orden del Ministerio de Economia de 8 de Octubre de 2001.

El Secretario del Consejo de Administraciéon
S

o
__—Fdo.: D. LUIS ANGEL BLANCO DIEZ

El Presidente del Consejo de Administracién
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Fdo.: D. MARTA RUIZ RUBIO

Consejeros:
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Fdo.: D. JAVIER REDON DE DIEGO Fdo: D. OS MONTYOLIU HEYNDRICKX
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Fdo.: D. LUIS GARDON TOLMOS Fdo: D. EDUARDO QAYA ALBEROLA




