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1. Politica de inversion y divisa de denominacion
Categoria

Tipo de Sociedad: Sociedad que invierte mas del 10% en otros fondos y/o sociedades
Vocacion Inversora:  Global
Perfil de riesgo: 7 en una escala del 1 al 7.

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcién general

La Sociedad podra invertir entre un 0% y 100% de su patrimonio en IIC financieras que sean activo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al  grupo de la Gestora.La sociedad podra invertir,ya sea de manera directa o  indirecta a través de IICs, en
activos de renta variable y renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin que exista predeterminacién en cuanto a
los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su exposicion en cualquiera de ellos.Dentro de
la renta fija ademas de valores se incluyen depositos a la vista o con vencimiento  inferior a un afio en entidades de crédito de la UE
o de estados miembros de laOCDE sujetos a supervision prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos.Se podra invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en activos que podrian introducir un mayor riesgo que
el resto de las inversiones como consecuencia de sus caracteristicas. No existe objetivo predeterminado ni limites maximos
en lo que se refiere a ladistribucion de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracion, ni
por capitalizacion bursatil, ni por divisa,ni por sector econémico, ni por paises. Se podra invertir en paises emergentes. La
exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% del  patrimonio. La Sociedad no tiene ningln indice de referencia en su
gestion.

La Sociedad tiene firmado un contrato para la gestion de activos con URSUS-3 CAPITAL, A.V., S.A, dicha delegacion ha sido
acordada por la Junta General de Accionistas de la propia SICAV con fecha 31/08/2015, de conformidad con lo establecido en el
articulo 7.2 del RIIC y con los requisitos establecidos en el articulo 98 del mismo cuerpo legal.

Operativa en instrumentos derivados

La Sicav podra operar con instrumentos financieros derivados, negociados o no en mercados organizados de derivados, con la
finalidad de cobertura, primordialmente para disminuir los riesgos de su cartera de contado en el entorno de mercado, y de inversion.
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion de la sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion: EUR



2. Datos economicos

2.1. Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

N° de acciones en circulacion 670.021,00 693.127,00
N° de accionistas 109 114

Dividendos brutos distribuidos por acciéon

JDistribuye dividendos? NO

Patrimonio fin de Valor liquidativo
Fecha periodo (miles de . . o »
EUR) Fin del periodo Minimo Maximo

Periodo del informe 3.981 5,9415 5,2304 7,9254
2019 5.969 7,8079 6,8588 7,8464
2018 5.919 6,9346 6,8469 8,5488
2017 7.450 8,1922 7,8973 9,9503

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion

% efectivamente cobrado e (o Sistema

s/patrimonio s/resultados Total s/patrimonio s/resultados Total
0,85 0,85 1,70 1,70 patrimonio al fondo

Comision de depositario

% efectivamente cobrado Base de cilcul
ase de calculo

0,04 | 0,07 | patrimonio
Indice de rotacién de la cartera (%) 0,95 1,69 2,71 3,43
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) -0,03 -0,85 -0,44 -0,58

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, este dato y el de patrimonio
se refieren a los ultimos disponibles.

2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco
A) Individual

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual

Acumulado Tl 3er 20 Trimest ler
2020 2‘33{‘* Trimestre ;B‘;‘gs "l Trimestre 2019 2018 2017 2015
2020 2020

23,90 | 7,93 | 2,43 | 003 3115 1259 -1535]  -1156 ]

Ratio de gastos (% s/ patrimonio medio)

Amal

Acumulado . 3er 20 Trimestr ler
2020 2‘“:“;1” Trimestre ;)';‘g“e Trimestre 2019 2018 2017 2015
o 2020 2020
2, 13 192 197

2,12 | 0,55 | 0,52 | 0,49 | 0,55 1,7




Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario, auditoria, servicios bancarios (salvo
gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre patrimonio medio del periodo. En el caso de
sociedades/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen también los gastos soportados indirectamente, derivados de estas
inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcion y de reembolso. Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por

la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucion del valor liquidativo altimos 5 afios

Rentabilidad semestral de los altimos 5 afios
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio

% sobre % sobre
Importe . : Importe - 3
patrimonio patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 3.273 82,22 3.223 86,52
* Cartera interior 1.208 30,34 1.190 31,95
* Cartera exterior 2.053 51,57 2.022 54,28
* Intereses de la cartera de inversion 12 0,30 11 0,30
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 718 18,04 455 12,21
(+/-) RESTO -10 -0,25 47 1,26
TOTAL PATRIMONIO 3.981 100,00 3.725 100,00
Notas:

El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

Las inversiones financieras se informan a valor estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion

o Variacién del | Variacién respecto fin
Variacion del . jodo
perfodo actual perlo.do acumulada perioc
anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 3.725 5.969 5.969
+- Compra/venta de acciones (neto) -3,46 -8,20 -12,12 -65,29
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Rendimientos netos 10,09 -39,78 -34,49 -9.465,27
(+) Rendimientos de gestion 11,18 -38,80 -32,46 -9.894,76
+ Intereses 0,80 0,46 1,23 41,98
+ Dividendos 0,22 0,24 0,46 -23,47
+- Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,86 -0,01 0,77 -9.313,98
+- Resultados en renta variable (realizadas o no) 7,46 -19,63 -14,80 -131,26
+- Resultados en depositos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+- Resultados en derivados (realizadas o no) 0,08 -11,04 -12,03 -100,62
+- Resultados en IIC (realizadas o no) 2,09 -9,00 -7,99 -119,08
+- Otros resultados -0,33 0,18 -0,10 -248,33
+- Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -1,10 -0,98 -2,04 429,49
- Comision de sociedad gestora -0,85 -0,85 -1,70 -16,75
- Comision de depositario -0,04 -0,04 -0,07 -16,75
- Gastos por servicios exteriores -0,09 -0,04 -0,12 87,77
- Otros gastos de gestion corriente -0,06 -0,04 -0,09 21,97
- Otros gastos repercutidos -0,06 -0,01 -0,06 353,25
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 0,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00




. ., Variacion del
Variacion del

% sobre patrimonio m

Variacion

% variacion
respecto fin

T periodo acumulada perio.do
anterior anual anterior
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,01 0,00 0,01 0,00
+- Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por enajenacion 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 3.981 3.725 3.981

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segun sea el caso.

3. Inversiones financieras

3.1. Inversiones financieras a valor estimado de realizaciéon (en miles de EUR) y

patrimonio, al cierre del periodo

pcion de la inversion y emisor

ES0305293005 - BONOS|GREENALIA SA(4,950[2025-12-15
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

ES0276156009 - BONOS|SA DE OBRAS Y SERV.|7,000[2020-12-19
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

XS1757753071 - BONOS|AURIGA GLOBAL INVEST]0,0002026-
01-23

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

ES00000128E2 - REPO[BNP REPOS|0,620[2021-01-04

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS
TOTAL RENTA FIJA

ES0105223004 - ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION SA

ES0105065009 - ACCIONES|TALGO SA

ES0105066007 - ACCIONES|CELLNEX TELECOM SA

ES0105293007 - ACCIONES|GREENALIA SA

ES0109067019 - ACCIONES|AMADEUS IT HOLDING SA

ES0113211835 - ACCIONES|BBVA

ES0118594417 - ACCIONES|INDRA SISTEMAS SA

ES0124244E34 - ACCIONES|MAPFRE SA

ES0130960018 - ACCIONES|ENAGAS SA

ES0136463017 - ACCIONES|AUDAX RENOVABLES SA

ES0173093024 - ACCIONES|REDESA

ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL SA

ES0175438003 - ACCIONES|PROSEGUR COMPANIA DE
SEGURIDAD

ES0178430E18 - ACCIONES|TELEFONICA SA
ES06735169G0 - DERECHOS|REPSOL SA
ES06784309C1 - DERECHOS|TELEFONICA SA
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA

TOTAL RENTA VARIABLE
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR
NL0000120889 - BONOS|AEGON NV/|4,260|2021-03-04
XS1626771791 - BONOS|BANCO DE CREDITO SOC|7,750[2022-06-
XS1697899596 - BONOS|GREENALIA SA|6,750/2022-11-02

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA

TE00B579F325 - ACCIONES|INVESCO PHYSICAL MARKETS PLC

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

Valor de
mercado
200

200

200
28
28

294

294

522

76
63

213

75
175

84

686
686
1.208
0

193
0

193
193
193

126

5,01
5,01
0,00
0,00
5,01
0,69
0,69
7,39
7,39
13,09
0,00

1,90

17,24
17,24
30,33
0,00
4,84
0,00
484
484
484

3,17

Valor de
mercado

197
197
197

28

28

225
59

78

151

77
123
102

40

103
46
77
62

42

966

966

38
167
201
406
406

406

Descripcion de la inve

DEO0OATEWWWO - ACCIONES|ADIDAS AG
FR0000073272 - ACCIONES|SAFRAN SA
FR0000120628 - ACCIONES|AXA SA

FRO000121485 - ACCIONES|KERING

FR0000130809 - ACCIONES|SOCIETE GENERALE SA
DEO00BAY0017 - ACCIONES|BAYER AG
DE0008404005 - ACCIONES|ALLIANZ SE
DE0008430026 - ACCIONES|MUNICH RE
NL0010273215 - ACCIONES|ASML HOLDING N.V.
NLO0011821202 - ACCIONES|ING GROEP N.V.
US01609W1027 - ACCIONES|ALIBABA GROUP
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC
US0231351067 - ACCIONES|AMAZON.COM INC
US0378331005 - ACCIONES|APPLE INC
US0970231058 - ACCIONES|BOEING COMPANY
US2546871060 - ACCIONES|WALT DISNEY CO/THE
US25754A2015 - ACCIONES|DOMINO'S PIZZA INC
US30212P3038 - ACCIONES|EXPEDIA INC
US43300A2033 - ACCIONESHILTON WORLDWIDE HOLDINGS
US55616P1049 - ACCIONESMACY'S INC
US5719032022 - ACCIONES|MARRIOT INTERNATIONAL-CL A
US5801351017 - ACCIONES|MC DONALD'S CORP
US5949181045 - ACCIONES|MICROSOFT CORP
US8552441094 - ACCIONES|STARBUCKS CORP
US8969452015 - ACCIONES|TRIPADVISOR INC
US90353T1007 - ACCIONES|UBER TECHNOLOGIES
TOTAL RENTA VARIABLE COTIZADA

TOTAL RENTA VARIABLE

TE0004866889 - PARTICIPACIONES|BARING INTERNATIONAL
FUND

LU0360484769 - PARTICIPACIONESMORGAN STANLEY
INVEST MNG ACD

LU0823426993 - PARTICIPACIONES|BNP PARIBAS ASSET
MNGT LUX

LU1378879081 - PARTICIPACIONESMORGAN STANLEY
INVEST MNG ACD

LU1511517010 - PARTICIPACIONESMORGAN STANLEY
INVEST MNG ACD

TOTAL 1IC
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

en porcentaje sobre el

Periodo actual Periodo anter

Valor de
mercado

EUR 0
EUR 0
EUR 0
EUR 0
EUR 0
EUR 0
EUR 0
EUR 42
EUR 0
EUR 0
Usb 67
Usb 80
Usb 75
Usb 95
Usb 103
Usb 0
Usb 56
Usb 124
Usb 103
Usb 0
Usb 105
Usb 84
Usb 127
Usb 0
Usb 99
Usb 0
1.286

1.286

EUR 67
EUR 149
Usb 61
EUR 150
EUR 152
579

2.058

3.266

14,55
51,72

82,05

Valor de
mercado
53 1,43
15 0,40
89 2,40
78 2,09
87 2,34
86 2,31
87 2,34
0 0,00
44 1,18
81 2,16
0 0,00
0 0,00
0 0,00
0 0,00
96 2,58
78 2,10
59 1,58
83 2,24
74 1,99
74 1,99
74 1,99
78 2,10
127 3,40
76 2,03
71 1,91
102 2,75
1.612 43,31
1.612 43,31
0 0,00
0 0,00
0 0,00
0 0,00
0 0,00
0 0,00
2.018 | 54,19
3.209 | 86,16

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso.



3.2. Distribucion de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio total

Duracion en Aios Sector Econémico
. DE 1 A2 ANOS 154 % . LIQUIDEZ 16,0 %
. DE 2 A 4 ANOS 16,6 % . OTROS 46,7 %
. HASTA 1 ANO 68,0 % . PARTICIPACIONES FONDOS 148 %
Total 100,0 % D R.F. PAISES UME 11,1 %
. TECNOLOGIA 114 %
Total 100,0 %

Divisas Tipo de Valor

. DOLAR 379 % . ACCIONES 50,6 %
. EUROS 62,1 % . BONOS 18,6 %
Total 100,0 % . FONDOS DE INVERSION 14,8 %
D LIQUIDEZ 16,0 %
Total 100,0 %

3.3. Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversién

Importe
Instrumento nominal Objetivo de la inversion

comprometido comprometido

Venta Futuro[INDICE EURO
STOXX 50[10|

Venta Futuro[INDICE S&P500
(RENTA VARIABLE)[50|

317

INDICE EURO STOXX 50 |Inversiz’m Total subyacente renta variable | | 1.074 |

757

INDICE S&P500 (RENTA VARIABLE) Inversién TOTAL OBLIGACIONES

4. Hechos relevantes

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacion de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes
Con fecha 2 de octubre de 2020 se procedié a la modificacion del art. 13 del estatuto de la sociedad

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

)

a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segtn articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha actuado
como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del grupo
de la gestora, sociedad de inversion o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, X
asegurador, director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del grupo de
la gestora, sociedad de inversion, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X

grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen comisiones o
gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X




7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

a.) Existe un Accionista significativo con un volumen de inversion de 798.216,75 euros que supone el 20,05% sobre el patrimonio de
la IIC.

g.) El importe de los ingresos percibidos por entidades del grupo de la Gestora que tienen como origen comisiones o gastos
satisfechos por la IIC asciende a 1.326,70 euros, lo que supone un 0,03% sobre el patrimonio medio de la IIC en el periodo de
referencia.

Anexo: Existen operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a
compraventas de divisas que realiza la gestora con el depositario.

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV
No aplica

9. Anexo explicativo del informe periddico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

a) Vision de la gestora/sociedad sobre la situacién de los mercados.
El tercer trimestre supuso el abandono de las medidas de confinamiento que un pais tras otro, fueron imponiendo en los meses de
febrero a abril. En julio, partiamos de unos niveles de contagios y fallecimiento muy bajos ya que el virus casi quedo erradicado tras
duros confinamientos, niveles que volvieron a elevarse tras la "desescalada" y en algunos casos vuelta a la normalidad con
mascarillas, distanciamiento social y un mayor conocimiento de la ciencia de como tratarlo y la promesa de evitarlo con alguna de las
muchas vacunas que intentan desarrollar docenas de laboratorios.
Los mercados financieros continuaron recuperandose de las fuertes caidas de febrero y marzo hasta llegar al mes de septiembre en
que las compaiiias tecnologicas se desinflaron un 15% en pocas sesiones mostrando una debilidad puntual tras tantos meses de
fortaleza e importante revalorizacion.
Bancos Centrales y Gobiernos continuaron con sus politicas expansivas creando enormes cantidades de liquidez que son inyectadas a
los mercados a través de compras de bonos de gobiernos, principalmente y que han llevado las tires de esos bonos a rentabilidades
mas y mas bajas, facilitando a las empresas y particulares acceso a financiacion a tipos practicamente nunca vistos y que proyectan
valoraciones muy atractivas en los mercados de renta variable y otros activos de riesgo como el inmobiliario.
Los principales gobiernos del mundo siguen lanzados a financiar y proporcionar estabilidad a las empresas para que los, en algunos
casos dramaticos, descensos de facturacidon, no supongan el cierra de esos negocios. Las implicaciones en los niveles de
endeudamiento de los gobiernos ya se pueden ver en tan solo unos pocos meses de la puesta en marcha de estas medidas pero la
accion de los Bancos Centrales y la confianza en una vuelta a un crecimiento a los ritmos pre COVID, mantiene en pie el sistema
financiero.

El mercado del petrdleo se ha estabilizado tras los episodios inéditos del trimestre anterior. Las bolsas y los bonos continuaron su
recuperacion pese al recorte en las primeras semanas de septiembre. En la renta fija las abundantes compras de los bancos centrales
favorecen la reduccion de las tires de los bonos subordinados, de high yield y emergentes. El papel de gobiernos y casi todo el
corporativo investment grade (categoria de inversion o papel de calidad) cotiza a niveles de principio de afio e incluso por encima.

El tltimo trimestre del afio se ha visto principalmente marcado por los anuncios de las vacunas contra la COVID-19, las elecciones
en EEUU y los repuntes en los casos de contagio y fallecimiento por el Coronavirus, que obligd, desde mediados de octubre, a volver
a tomar medidas para contener la propagacion y poder de algin modo, aunque limitado, celebrar las fiestas de navidad con cierta
normalidad.
Las consecuencias de esta evolucion al final del afio trajeron una inversion en activos de mas riesgo, abandonando con prudencia
inversiones en el dolar, oro o bonos soberanos para seguir buscando rentabilidades en las bolsas y bonos corporativos. Los mercados
reaccionaron al alza, viendo maximos historicos de nuevo en los principales indices americanos, y fuerte recuperacion en Europa, asi
como la tendencia positiva también en Asia. Se volvieron a ver inversiones en paises emergentes y en valores ciclicos, mas afectados
por la pandemia. La volatilidad que se podia esperar por la incertidumbre sobre las elecciones americanas no se hizo notar, y ni en un
sentido ni en el otro, los mercados reaccionaron con vigorosidad.
Podemos concluir el afio afirmando que los sectores mas castigados han sido los valores turisticos, de banca y energia, fuertemente
vinculados a la situacién econémica personal de los ciudadanos, a las politicas monetarias aplicadas por los bancos centrales, que no
han variado mucho de cara al final de afio, y a las restricciones de movilidad vivida en la segunda ola durante el otofio e invierno.
Sin embargo y como comentado anteriormente, las buenas noticias sobre las vacunas, y el comienzo de los procesos de vacunacion
masivos para conseguir una inmunidad de grupo lo antes posible, provocaron una fuerte recuperacion que va consolidandose poco a
poco, aunque estamos viendo como ante cualquier atisbo de incertidumbre, como nuevas cepas como la de Reino Unido, detectada
los ultimos dias del afio, hacen tambalear la confianza de los inversores en Europa viendo pronunciadas caidas seguidas de
recuperaciones en "V", visto especialmente en el Ibex 35 marcado por valores turisticos.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.
Teniendo en cuenta los efectos del COVID-19 sobre los mercados durante este periodo, la composicion de la cartera ha variado tal y
como se describen a continuacion.
Al inicio del periodo, el porcentaje destinado a invertir en renta fija y renta variable ha sido de -41,93% y 69,23%, respectivamente y
a cierre del mismo de 18,24% en renta fija 'y 36,77% en renta variable. El resto de la cartera se encuentra fundamentalmente invertida
en activos del mercado monetario e inversiones alternativas.
Dicha composicion de cartera y las decisiones de inversion al objeto de construirla, han sido realizadas de acuerdo con el entorno y
las circunstancias de mercado anteriormente descrita, asi como una consideracion al riesgo que aportaban al conjunto de la cartera.

¢) indice de referencia.
La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido un 10,55% y se ha situado por encima de la rentabilidad del 0,04% del indice de
Letras del Tesoro a 1 afio.
El mejor comportamiento comparativo de la Sociedad viene motivado por la buena evolucion de los activos de riesgo en el



semestre.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
Durante el periodo, la rentabilidad de la Sociedad ha aumentado un 10,55%, el patrimonio ha aumentado hasta los 3.980.911,57
euros y los accionistas se han reducido hasta 109 al final del periodo.
El impacto total de gastos soportados por la Sociedad en este periodo ha sido de un 1,08%. El desglose de los gastos directos e
indirectos, como consecuencia de inversion en otras IICs, han sido 1,03% y 0,04%, respectivamente.
¢) Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
N/A
2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a) inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Las principales adquisiciones llevadas a cabo en el periodo fueron: GREENALIA 4.95% CALL15/12/23 DIC/25, INVESCO
PHYSICAL GOLD ETC, MUENCHENER RUECKVER AG-REG, CELLNEX TELECOM SAU, ENAGAS, ALIBABA GROUP
HOLDING LTD, ALPHABET INC CL A, AMAZON.COM INC, APPLE INC, BARING HONG KONG FD-EUR, MORGAN ST-
US ADVANTAGE-ZH, BNP CHINA EQUITY-PRIV, MORGAN STANLEY INVESTMENT FUND.

Las principales ventas llevadas a cabo en el periodo fueron: GREENALIA 6.75% CALL 02/11/20 VTO22, GESTAMP
AUTOMOCION SA, ADIDAS AG, SAFRAN SA, AXA SA, KERING, SOCIETE GENERALE SA, BAYER AG-REG, ALLIANZ
SE-REG, ASML HOLDING NV, ING GROEP NV, AMADEUS IT HOLDING SA-A SHS, BANCO BILBAO VIZCAYA
ARGENT., INDRA SISTEMAS SA, MAPFRE SA, REPSOL S.A, PROSEGUR, CIA. DE SEGURIDAD, S.A., TELEFONICA SA,
WALT DISNEY CO/THE, MACY'S INC, STARBUCKS CORP, UBER TECHNOLOGIES INC.

b) Operativa de préstamo de valores.

N/A

¢) Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad mantiene posicion en derivados de renta variable a través de futuros sobre e indices, con
el objetivo de incrementar o reducir la exposicion al mercado segun la coyuntura econémica y evolucién de los indices.

El porcentaje de apalancamiento medio en el periodo, tanto por posiciones directas como indirectas (Fondos, Sicavs, o ETFs), ha sido
de: 36,95%

El grado de cobertura en el periodo ha sido de: 0,00%

Con fecha 31 de diciembre de 2020, la Sociedad tenia contratado una operacion simultanea a dia con el Banco BNP Paribas, por un
importe de 294.000,00 euros a un tipo de interés del -0,62%.
Durante el periodo la remuneracion del la cuenta corriente en Euros ha sido del 0,00%.

d) Otra informacién sobre inversiones.
A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad presentaba un incumplimiento del coeficiente de concentracion del 10% en un mismo emisor
(Greenalia). A dicha fecha, se esta dentro del plazo legal previsto para su regularizacion. Es intencion regularizar la situacion en el
plazo mas breve posible.
A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad tiene en cartera activos denominados como High Yield en un 10,85% del patrimonio.
La Sociedad ha invertido en activos del articulo 48.1.j con el siguiente desglose: BONO AURIGA PYMES NEW 23/01/2026.

Mantenemos posicion en activos del articulo 48.1.j con el objeto de tener exposicion a inversiones alternativas como forma de
reducir el riesgo a través de una diversificacion de estratégias y clase de activos.

Tales activos y/o instrumentos financieros, han sido seleccionados teniendo en cuenta el entorno y las circunstancias de mercado
anteriormente descritas, asi como una evaluacion del nivel de riesgo que aportaban al conjunto de la Sociedad.

La inversion total de la Sociedad en otras IICs a 31 de diciembre de 2020 suponia un 14,54%, siendo las gestoras principales
MORGAN STANLEY INVEST MNG ACD y BARING INTERNATIONAL FUND.

La Sociedad no mantiene a 31 de diciembre de 2020 ninguna estructura.
3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
N/A
4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En referencia al riesgo asumido, la volatilidad del afio de la Sociedad, a 31 de diciembre de 2020, ha sido 17,45%, siendo la
volatilidad del indice de Letra Tesoro 1 afio representativo de la renta fija de un 0,50%

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de Credit Suisse Gestion, S.G.II.C., S.A. respecto al ejercicio del derecho de voto es el hacer uso de este derecho en los
casos en los que la posicion global de los Fondos de Inversion y de las Sociedades gestionadas, que hayan delegado total o
parcialmente el ejercicio de derechos de asistencia y voto, alcance el 1% del capital de las sociedades espafiolas en las que se invierte,
asi como cuando se considere procedente a juicio de la Sociedad Gestora. La Sociedad se ha reservado el ejercicio de los derechos de
voto inherente a las acciones de sociedades espafiolas que forman parte de la cartera de la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, para el caso de Juntas Generales de accionistas de dichas sociedades espafiolas con prima de asistencia, el
Consejo de Administracion de la Sociedad ha autorizado a la Sociedad Gestora a realizar las actuaciones necesarias o convenientes
para la percepcion de dichas primas por parte de la Sociedad. En el ejercicio tampoco se ha dado ningtn supuesto.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMYV.



N/A
7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A
10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.
Pensamos que las bolsas seguiran recogiendo esas expectativas favorables y los inversores mantendran cierto nivel de inversion en
activos de riesgo.
El efecto ya es muy visible en el coste de la financiacion de los gobiernos que en algunos casos ya emite deuda a tipos 0 o0 negativos.
Eso supone que, al menos durante un tiempo, estos elevados niveles de deuda no supondran un freno en el crecimiento de las
economias.
Los precios alcanzados durante la segunda parte del afio, la regeneracion lenta pero continuada de la actividad econdomica, muy
deteriorada por el cierre de las economias durante meses, y una psicologia ligeramente positivista de cara a la recuperacion causada
por el desarrollo de las vacunas, nos hace pensar en la continuidad del ciclo alcista.
El principal foco de cara a los proximos meses sera esperar recortes puntuales en determinados sectores para aumentar el peso en los
mismos, bien con los mismos activos que ya tenemos en cartera, o bien rotando hacia activos con més potencial de crecimiento.
El sector tecnoldgico se encuentra en unas valoraciones descorrelacionadas con su economia real, y descuentan unos niveles que
como minimo van a tener que mantener si quieren seguir en esos precios, lo cual nos hace pensar que su potencial de crecimiento
aunque pueda seguir existiendo, no compense el riesgo asumido.
La banca espafiola se ha visto fuertemente castigada, junto con los valores de sesgo turistico y consideramos que tiene potencial de
recuperacion, igual no hasta niveles pre COVID, pero si cercanos, lo que implica rentabilidades suculentas que no se deberian
desaprovechar.
Un sector que creemos que puede seguir teniendo tirdn es el de las renovables. Ya hemos visto el afio pasado como Solaria o Siemens
Gamesa fueron los valores mas alcistas en Espaifia, y esa tendencia no va a hacer que ir a mas. Motivado ademas de por la necesidad
de consumir energias limpias, por la derrota de Donald Trump, acérrimo negacionista del cambio climatico, y la mas que posible
reinsercion de Estados Unidos de la mano de Joe Biden al Tratado de Paris.
Por ende, mantendremos en constante revision nuestras hipétesis sobre el mercado con el fin de minimizar las pérdidas de las carteras
en escenarios adversos, e intentar identificar y aprovechar momentos de incertidumbre.
En este contexto, durante los proximos meses estaremos atentos a la evolucidon de los mercados, tratando de aprovechar las
oportunidades que surjan en los distintos activos para ajustar la cartera en cada momento.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion.

Credit Suisse Gestion SGIIC SA (en adelante, la Sociedad Gestora o Credit Suisse Gestion) forma parte del Grupo Credit Suisse, un
grupo bancario que cuenta con politicas aplicables a nivel global que aseguran una interpretacién uniforme de las leyes y normas
aplicables. En este sentido, y aplicando también criterios de proporcionalidad, estas politicas globales resultan de aplicacion directa a
las entidades que conforman el grupo y que no cuentan, individualmente, con una organizacion cuyas particularidades justifiquen la
elaboracion de politicas propias. Asi, Credit Suisse Gestion aplica la

politica general de remuneracion establecida por el Grupo Credit Suisse, que esta orientada a la obtencion de resultados a largo plazo
y tiene en cuenta los riesgos actuales y futuros asociados a los mismos con el objeto de no afectar la solvencia financiera de ninguna
de las entidades del Grupo y de crear valor sostenible para los accionistas. Mediante la adopcion de politicas de remuneracion
enfocadas a una gestion racional y eficaz del riesgo, Credit Suisse asegura que su sistema de retribucion contribuya a la consecucion
de los objetivos generales del Grupo y de los vehiculos que gestiona su Sociedad

Gestora, Credit Suisse Gestidn, sin asumir riesgos que pudieran resultar incompatibles con el perfil de riesgo de cada uno de ellos.

En cumplimiento de lo establecido en los articulos 46.1 bis de la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva y demds normativa
aplicable, a continuacion se detalla informacion referente a la politica de remuneracion de la entidad.

La politica retributiva de la Sociedad Gestora se rige por los siguientes principios generales:

- La remuneracion fija de los empleados se basa en la experiencia profesional, responsabilidad dentro de la organizacion y las
funciones asumidas por cada uno de los mismos.

- La remuneracion variable, por su parte, se basa en el rendimiento sostenible y adaptado al riesgo en la gestion de las IIC y las
carteras, o en su caso en el control efectivo de los riesgos asumidos en la gestion, asi como en la excelencia en el desempefio.

- La remuneracion fija y la variable mantendran un equilibrio adecuado para evitar potenciar una asuncion indebida de riesgos. Con
caracter general, la remuneracion variable serd como maximo el 100% de la remuneracion fija. Cualquier modificacion de este
porcentaje se llevaria a cabo cumpliendo con los requisitos establecidos en la normativa vigente.

- A la hora de valorar el cumplimiento de objetivos concretos de gestion, se primara una gestion eficaz de los riesgos alineada con el
perfil de las respectivas IICs y carteras gestionadas, sin que en ningun caso el sistema de retribucion ofrezca incentivos para la
asuncion de riesgos incompatibles con los perfiles de riesgo de las IICs y las carteras.

- La percepcion de la retribucion variable podra diferirse en el tiempo, al menos en un periodo de tres afios (sujeto a los procesos de
diferimiento aprobados por el Grupo Credit Suisse), potenciando una gestion encaminada a los rendimientos sostenibles de las IICs y
carteras bajo gestion, siempre teniendo en cuenta el perfil y la politica de inversion de las IICs y carteras.

- La remuneracion variable podréd abonarse parcialmente en acciones o instrumentos vinculados a acciones, tanto del Grupo Credit
Suisse como, en su caso, de las IICs gestionadas, siempre y cuando sea apropiado conforme a las funciones desempeiiadas por el
empleado (y sujeto a los estandares del Grupo Credit Suisse para este tipo de pagos).

- El Grupo Credit Suisse asignara cada afio una cantidad, que seréa repartida por el Consejo de Administracion o el Consejero
Delegado de la Sociedad Gestora, previa aprobacion del Comité de Remuneraciones (u érgano equivalente), de acuerdo con el



rendimiento individual y el area interna en la que se integre cada empleado.

- La Sociedad Gestora se reservara en todo momento la capacidad de reducir, en todo o en parte, la remuneracion variable de sus
empleados, cuando los resultados financieros de la propia sociedad, o del Grupo Credit Suisse, o de las IICs sean negativos o el pago
de la remuneracion variable pueda afectar al equilibrio financiero de la entidad. También podra verse afectada la remuneracion
variable cuando se den situaciones en las que el empleado sea responsable o haya sido participe y que den lugar a pérdidas para la
entidad o a incumplimientos normativos o de vulneracion del reglamento interno de conducta.

L. Criterios aplicables a la remuneracion variable

Los distintos criterios en los que se basa la remuneracion variable variaran segin las funciones desempenadas y la capacidad de
asuncion de riesgos de cada empleado.

Criterios cuantitativos Asi, en el caso de la Alta Direccidon y otros Tomadores Significativos de Riesgos, segiin se definen mas
adelante, los criterios cuantitativos de la remuneracion variable comprenderan los resultados de la Sociedad Gestora y del Grupo
Credit Suisse en su conjunto, teniendo en cuenta un marco plurianual.

En el caso de los Gestores de 1ICs y de carteras, el principal criterio cuantitativo de la remuneracion variable sera el rendimiento
obtenido por dichas IICs y carteras, fundamentalmente en relacion con el benchmark correspondiente y balanceado con el riesgo
asumido por las mismas, que debera ser compatible con los correspondientes perfiles de inversion de las IICs y las carteras.
Finalmente, en el caso del Personal con funciones de control, el criterio cuantitativo tendra en cuenta el desarrollo de sus funciones
de control, primando siempre la independencia respecto de las areas supervisadas.

Criterios cualitativos

Los criterios cualitativos que se tendran en cuenta a la hora de determinar la remuneracidn variable del personal identificado se
refieren, por un lado, a la satisfaccion de los clientes de la Sociedad Gestora, expresada tanto activa (a través de mensajes de los
clientes) como pasivamente (a través de quejas y reclamaciones vinculadas con la actuacion de los empleados de la Sociedad
Gestora).

Por otro lado, también se tendra en cuenta el cumplimiento de la normativa y de las politicas internas, de forma que incumplimientos
relevantes o reiterados de las mismas, y vulneraciones significativas o reiteradas del reglamento interno de conducta podran significar
la reduccion, en todo o en parte, de la remuneracion variable de los empleados implicados.

II. Personal identificado

Estaran sujetos a esta politica los siguientes empleados de la Sociedad Gestora, considerados a los efectos de esta politica como
"Personal identificado":

- Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos o Los Altos Directivos, entendiendo por tales los consejeros ejecutivos
y no ejecutivos, directores generales, directores generales adjuntos y asimilados o los empleados que reciban una remuneracion
global que los incluya en el mismo baremo de remuneracion que los anteriores y cuyas actividades incidan de manera importante en
el perfil de riesgo de la Sociedad Gestora o de las IICs y carteras bajo gestion.

- Los Gestores de IICs y de carteras. Se han designado empleados cuya actuacion tenga una incidencia material en el perfil de riesgo
de la IIC, toda vez que las decisiones se toman en el seno del Comité de Inversiones de la Sociedad Gestora.

- Personal con funciones de control.

Datos Cuantitativos:

El ntimero total de empleados de la Sociedad Gestora es de 41. En la fecha de emision de esta informacion, la cuantia total de la
remuneracion abonada por la Sociedad Gestora de la IIC a su personal se estima en un total de 3.313.936 EUROS, siendo 2.753.036
EUROS remuneracion fija y estimandose en 560.900 EUROS la remuneracion variable que se asignara a los empleados para el afio
2020, todavia pendiente del calculo final que se realizard una vez se conozcan los resultados financieros definitivos del Grupo Credit
Suisse para el afio 2020, habiendo sido beneficiarios de la misma 39 de sus empleados.

La remuneracion fija total percibida por este colectivo de personal identificado asciende a 1.208.000 y la remuneracion variable se
estima, por estar pendiente de definicion para el afio 2020 en la fecha de elaboracion de esta informacion, en 285.900.

En referencia a la Alta Direccidon, el nimero de empleados en esta categoria asciende a 3 personas, siendo su retribucion fija de
388.5000 Euros y la remuneracion variable, a definirse proximamente para el afio 2020, se estima en 107.900 euros de la que seran
beneficiarios 2 de ellos. Adicionalmente, la remuneracion fija de los 7 miembros del colectivo identificado cuya actuacion ha tenido
una incidencia material en el perfil de riesgo de la SGIIC y las IIC gestionadas ha sido de 819.500 euros de retribucion fija 'y 178.000
euros de retribucion variable.

Por otra parte, se sefiala que no existe remuneracion que se base en una participacion en los beneficios de la IIC obtenida por la
Sociedad Gestora como compensacion por la gestion.

La politica de remuneracion no ha sido modificada durante el afio 2020.

El Grupo Credit Suisse cuenta en Espafia con un Organo de verificacion del cumplimiento independiente, que evaltia junto con los
departamentos de control oportunos, y con caracter anual, el cumplimiento y correcta aplicacion de las politicas retributivas
aplicadas. El resultado de dicha verificacion ha sido satisfactorio.

La gestion de los activos se encuentra delegada en URSUS-3 CAPITAL AV ; entidad que aplica politicas y procedimientos acordes
con la normativa vigente en materia de remuneraciones.

POLITICA REMUNERATIVA

URSUS-3 CAPITAL A.V., entidad en la que estd delegada la gestion de activos de la Sicav, por su parte, ha desarrollado las politicas
adecuadas para cumplir con la normativa vigente en esta materia

No existe remuneracion que se base en una participacion en los beneficios de la IIC obtenida por la Sociedad Gestora como
compensacion por la gestion.

La politica de remuneracion no ha sido modificada durante el afio 2020.

L. Criterios aplicables a la remuneracion variable

Los distintos criterios en los que se basa la remuneracion variable variaran segin las funciones desempefiadas y la capacidad de



asuncion de riesgos de cada empleado.

Criterios cuantitativos Asi, en el caso de la Alta Direccidon y otros Tomadores Significativos de Riesgos, segiin se definen mas
adelante, los criterios cuantitativos de la remuneracion variable comprenderan los resultados de la Sociedad Gestora y del Grupo
Credit Suisse en su conjunto, teniendo en cuenta un marco plurianual.

En el caso de los Gestores de IICs y de carteras, el principal criterio cuantitativo de la remuneracion variable sera el rendimiento
obtenido por dichas IICs y carteras, fundamentalmente en relacion con el benchmark correspondiente y balanceado con el riesgo
asumido por las mismas, que deberd ser compatible con los correspondientes perfiles de inversion de las IICs y las carteras.
Finalmente, en el caso del Personal con funciones de control, el criterio cuantitativo tendra en cuenta el desarrollo de sus funciones
de control, primando siempre la independencia respecto de las areas supervisadas.

Criterios cualitativos

Los criterios cualitativos que se tendran en cuenta a la hora de determinar la remuneracion variable del personal identificado se
refieren, por un lado, a la satisfaccion de los clientes de la Sociedad Gestora, expresada tanto activa (a través de mensajes de los
clientes) como pasivamente (a través de quejas y reclamaciones vinculadas con la actuacion de los empleados de la Sociedad
Gestora).

Por otro lado, también se tendra en cuenta el cumplimiento de la normativa y de las politicas internas, de forma que incumplimientos
relevantes o reiterados de las mismas, y vulneraciones significativas o reiteradas del reglamento interno de conducta podran significar
la reduccidn, en todo o en parte, de la remuneracion variable de los empleados implicados.

II. Personal identificado

Estaran sujetos a esta politica los siguientes empleados de la Sociedad Gestora, considerados a los efectos de esta politica como
"Personal identificado":

- Alta Direccion y otros Tomadores Significativos de Riesgos o Los Altos Directivos, entendiendo por tales los consejeros ejecutivos
y no ejecutivos, directores generales, directores generales adjuntos y asimilados o los empleados que reciban una remuneracion
global que los incluya en el mismo baremo de remuneracion que los anteriores y cuyas actividades incidan de manera importante en
el perfil de riesgo de la Sociedad Gestora o de las IICs y carteras bajo gestion:

Numero de Beneficiarios: 2

Los Gestores de IICs y de carteras:

Numero de Beneficiarios: 1

-Personal con funciones de control:

Numero de Beneficiarios: 4

El numero total de beneficiarios es de 7 personas y dentro de ellos el nimero de beneficiarios de remuneracion variable asciende a 6
personas.

La remuneracion fija total percibida por este colectivo de personal identificado asciende a 112.008,47 y la remuneracion variable, en
26.459,96. Dentro de estas cifras totales, la remuneracion fija percibida por los Altos Directivos fue de 74.304,11 y la remuneracion
variable de 23.797,6.

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365).

Durante el periodo no se han realizado operaciones



