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1. Politica de inversidn y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de Sociedad: Sociedad de Inversion Libre  Vocacion inversora: RETORNO ABSOLUTO  Perfil de Riesgo: ALTO

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general

Politica de inversion: Se trata de una SIL global y multiestrategica cuyo objetivo sera preservar capital y conseguir
rendimientos absolutos a corto y medio plazo con una baja correlacion con los mercados de renta variable y renta
fija,mediante la utilizacion de forma directa e indirecta de estrategias de gestién alternativa.Fundamentalmente se
utilizaran de forma directa estrategias Global Macro y Long/Short en mercados de renta fija y renta variable.La SIL tedra
como objetivo minimo de rentabilidad anual no garantizado el indice de precios de consumo armonizado de la UE
denominado ECCPEMUY Index+200 pb.Para alcanzar dicho objetivo la SIL invertira directa e indirectamente,a través de
IIC fras e IICIL,en activos financieros de renta fija, variable y estructurados.Se establece un limite VAR semanal del 3.5%
con un grado de confianza estadistica del 95%. No existe predeterminacion ni limites maximos en cuanto a la distribucion
de activos por tipo de emisor(publico o privado), ni por ratings de emisién/emisor,duracion,capitalizacién bursatil,divisa,ni
por sector econdmico ni por paises.Los mercados donde estaran emitidos los activos en los que invierta seran
domiciliados en la OCDE,si bien se podra tener hasta un 50% de exposicion en mercados emergentes.La exposicion al
riesgo divisa puede alcanzar a su vez hasta el 100%,no existiendo limite maximo por divisas.No tendrd nunca una
exposicién bruta al riesgo de mercado superior al 300% y un endeudamiento max del 50% del patrimonio.

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 23/06/2015, 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




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

Divisa de denominacion EUR

2. Datos econémicos

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

Periodo actual

N° de acciones 943.972.00
N° de accionistas 44.00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0.00

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo definitivo
Periodo del informe 6.725
Diciembre 2016 10.519 10,7025
Diciembre 2015 9.818 10,5797
Diciembre 2014 7.719 10,1890

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizo
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2017-12-15 7,1238 0,0000

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al tltimo disponible.
En las diferencias superiores al 10% entre el VL estimado y el VL definitivo correspondientes a la misma fecha, se incluye su conciliacion

en el apartado 7.

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Cotizacién (€) Volumen medio
; ) : . mensual (miles | Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza
Min Max Fin de periodo o

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,73 0,00 0,73 1,46 0,00 1,46 mixta al fondo
Comision de depositario 0,04 0,08 patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2017

Anual

Con altimo VL Con altimo VL " 5
. L 2016 2015 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
0,00 -33,44 1,16 3,83

El tltimo VL definitivo es de fecha: 15-12-2017
El ultimo VL estimado es de fecha:

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es quincenal

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

Anual

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2017

2016

2015 2014 Ao t-5

Ratio total de gastos (iv) 1,79

1,62

1,67 1,23

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.

Este ratio no incluye la comisién de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién 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, cotizacidon o
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 6.255 93,01 4591 73,95
* Cartera interior 2.806 41,72 2.531 40,77
* Cartera exterior 2.760 41,04 1.793 28,88
* Intereses de la cartera de inversion 118 1,75 262 4,22
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 571 8,49 5 0,08
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 901 13,40 1.743 28,08
(+/-) RESTO -432 -6,42 -126 -2,03
TOTAL PATRIMONIO 6.725 100,00 % 6.208 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 6.208 10.519 10.519
+ Compra/venta de acciones (neto) -5,26 5,12 0,00 -165,24
- Dividendos a cuenta distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 10,43 -46,68 0,00 -86,65
(+) Rendimientos de gestion 11,18 -45,80 0,00 -115,51
(-) Gastos repercutidos -0,75 -0,88 0,00 28,86
- Comision de sociedad gestora -0,48 -0,79 0,00 -61,36
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos -0,27 -0,09 0,00 90,22
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Revalorizacién inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 6.725 6.208 6.725

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




3. Inversiones financieras

A finales del cuarto trimestre la composicion de la cartera respecto del patrimonio era la siguiente:
Renta Fija: 71,66%

Renta Variable: 14,62%

Liquidez: 12,69% (? 95,86%, en $4,14%)

El 100,00% de los activos esta expresado en euros.

4. Hechos relevantes

SI NO

a. Suspensién temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacion de la negociacién de acciones

c. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

XXX | XX

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Por la presente y de acuerdo con lo previsto en el articulo 30 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva
procedemos a comunicarles como hecho relevante que respecto al valor IM AURIGA PYMES 1 4% 22/01/2022 se ha
recuperado un 29,61% de su valor nominal asi como un pago de intereses. Al objeto de dar cumplimiento a la reversion de
los importes a los accionistas que lo eran en el momento de la suspensién de cotizacién del valor, la SIL abonara a
aquéllos que habian vendido sus acciones el importe recuperado mas los intereses pagados de acuerdo con la proporcion
qgue mantenian el dia del evento. Esta recuperacion una vez descontado el importe pagado a los accionistas indicados,
supone un efecto positivo sobre el valor liquidativo de la SIL del 7,58%.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO
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 (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha X

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 inversién o depositario, o alguno de éstos ha actuado como X
colocador, asegurador, director o asesor o0 se han prestado valores a entidades vinculadas

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

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la SICAV. X

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X

i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a SIL) X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

Al final del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 0,00

I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente. 0,00

m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00




7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

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 408,69 euros, lo que supone un 0,01% sobre el patrimonio medio de la IIC en el
periodo de referencia,.

Anexo: no aplica

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica

9. Anexo explicativo del informe periédico

SITUACION DE LOS MERCADOS

Termina 2017 con avances significativos en los mercados de acciones y de bonos.

Los precios de ambos activos, en casi todos los sectores y mercados, terminaban alza practicamente todos los meses.

La volatilidad se ha reducido hasta niveles no vistos en décadas. Los recortes en los precios han sido breves y poco
profundos.

En las bolsas europeas cerraron con ganancias del 8,6% en el Eurostoxx50, siendo Austria y Noruega los mejores
mercados con subidas del 31,6% y del 19,8% respectivamente y los mercados franceses, alemanes y el 1bex35 los mas
flojos con el 11,42%, 14,65% Yy 9,4% respectivamente.

Las bolsas americanas cerraban con revalorizaciones del 25% en el Dow Jones, del 19% en el S&P500 al tiempo que el
mercado tecnoldgico acariciaba el 30% de mejoria en 2017.

Otro ganador fue la bolsa de Japon cuyo indice el Nikkei mejoraba un 18,8% acercandose a los niveles vistos en el afio
1992.

La rentabilidad en doélares de una cesta de acciones de paises emergentes gané un 36,7% el afio 2017. Uno de los
mejores registros desde 2009 y 2010.

Los mercados de bonos siguieron recibiendo el apoyo de numerosos Bancos Centrales que continlan con sus politicas de
compra de bonos en los mercados secundarios. Algunos de ellos ya estan reduciendo los importes que compran cada
mes (BCE) y en el caso de la Reserva Federal ponen fecha a la reduccion de balance es decir, a que una vez llegada el
vencimiento una determinada emisidn, el efectivo obtenido ya no se reinvierta en su totalidad, como venia ocurriendo
hasta ahora.

La Reserva Federal pretende reducir su balance que actualmente supera los 4,3 billones de délares, en mas de un bill6n
de dodlares en los préximos afios. En todos sus comunicados matiza que se hara siempre que se mantengan las
condiciones actuales de los mercados de capitales.

Los bonos de gobierno de las principales economias finalizaron con ligeras alzas en las rentabilidades. El americano a 10
afios paso del 2,42% al 2,47%, el aleman del 0,30% al 0,44% y el espafiol del 1,54% al 1,52% en un afio en que el
parlamento catalan proclamé una declaracién unilateral de independencia con repercusiones politicas y judiciales
importantes que alteraron las bolsas y bonos espafiolas, dentro de este entorno mundial de minima volatilidad.
La renta fija privada continud reduciendo las tires que ofrece y los diferenciales con los bonos de gobierno con los que se
compara. Los capitales privados fluyen hacia los mercados de bonos

y acciones a tasas de mas de 2.000 millones de euros a la semana (entradas netas en ETF’s domiciliadas en Europa) y
por importes similares a través de la industria de fondos de inversion.

En las materias primas el petréleo Brent pas6 de 57,10 délares por barril a 67,60 ddélares previo paso por los 45 doélares en
el mes de junio. Aqui si que se not6 la volatilidad.

En 2018 podria salir a bolsa un 5% de Aramco y el mercado interpreta que se haran esfuerzos extraordinarios por
mantener el precio del petréleo lejos de niveles anormalmente bajos que haria fracasar una operacion que se acerca a los
100 mil millones de dolares. Hay muchos frentes interesados en que la operacion se lleve a término.

El oro pas6 de 1.171 ddlares la onza a los 1.322 dolares en diciembre. Muchos gestores de fondos y carteras continGan




incluyendo oro y mineras en sus portfolios a la espera de que funcione como un amortiguador de las carteras cuando las
bolsas recorten o cuando los tipos repunten ya sea porque se agudicen las ventas o por repuntes de inflacion.

En las materias primas industriales destaca el cobre que remonté de 2,53 a los 3,2 dolares por la mejora en las
expectativas de crecimiento mundial, empezando por el de China.

El azucar, el cacao y el café perdieron mas del 20% en 2017. El zinc, niquel y palado al alza por encima del 25%.

Las tasas de crecimiento mundial para 2017 se aceleraran desde el 2,5% del afio 2016 hasta el 3,7% y segun el FMI
podria superar el 3,9% en 2018 y 2019.

En Espafia se crecio al 3,1% en 2017 y las estimaciones de la OCDE apuntan al 2,3% para el afio que ahora empieza.

En EE.UU. termind el afio con un crecimiento del PIB del 2,3% y para 2018 se proyecta un 2,7%. En China las tasas se
mantuvieron elevadas en 2017 (6,8%) y se espera una desaceleraciéon muy suave para los dos siguientes afios hasta el
6,6% y 6,4%.

Los mercados se movieron entre los recortes del petréleo de mitad de afio que reabrieron los temores deflacionistas y la
ausencia de gobierno en Alemania, la continuaciéon en las negociaciones para formalizar el Brexit y los riesgos
secesionistas en Espafia que despertaron los miedos en otros paises de nuestro entorno que también tienen regiones que
lo pretenden.

Los Bancos Centrales y sus comunicados siguieron siendo el centro de atencion en lo que a materia econémica se refiera.

COMPORTAMIENTO DE LA SOCIEDAD

El valor liquidativo de la SIL se ha incrementado un 20,58% en el segundo semestre,11,33% en el cuarto trimestre y, (-
29,48%) en al afio.

El patrimonio bajo gestién ha aumentado en el semestre en un 12,13% , 6,66% en el cuarto trimestre y, (-32,27%) en el
afio.

El nimero de accionistas al 31/12 ascendia a 44, disminuyendo en -4 en el semestre y en 12 en el gjercicio.

Ursus-3C valor SIL tiene establecido un limite VaR semanal del 3.5% con un grado de confianza del 95%, durante el
trimestre la VaR promedio de la SIL ha sido del 1,11% permaneciendo alejado del limite establecido.

El impacto total de gastos soportados por la SIL se describe detalladamente en el apartado de "Gastos" del presente
informe.

La Sociedad no soporta ningun coste adicional derivado del servicio de analisis.

En cuanto a la composicion de la cartera se producen las siguientes variaciones respecto al patrimonio durante el cuarto
trimestre:

* incremento del peso de la renta fija que pasa del 70,70% al 71,66%

* incremento del peso de la renta variable desde el 1,86% al 14,62%

* incremento de la participacion en lICs desde el 0,00% al 1,81%

la liquidez de la institucién disminuye al 12,69% frente al 25,86% del trimestre anterior.

En lo referente a la posicion en derivados, la SIL no presenta posicién al cierre del trimestre.

PERSPECTIVAS

> el entorno econdémico y financiero sigue siendo positivo para los activos de riesgo:

* crecimiento mundial alto

* politica de los Bancos centrales que sigue siendo acomodaticia pese a que dan sus primeros pasos para dejar de serlo,

* estimaciones de beneficios empresariales con continuas revisiones al alza que compensa las altas valoraciones.

Ante este entorno, la perspectiva es positiva para las Bolsas desarrolladas y el panorama parece incluso mejor para las
Bolsas emergentes.

Paises como Rusia o Brasil han salido de la recesiéon y China continia con sus altas cifras de crecimiento, se ha avanzado
en las reformas estructurales y las divisas se mantienen mas estables.

> La visién sin embargo, es negativa para los bonos publicos, en especial para los bonos de EE.UU, donde, ademas de la
normalidad monetaria , puede pesar la reforma fiscal promovida por Trump que supondria un incremento del déficit pablico




en los préximos afios.

> Los bonos corporativos pese a la fortaleza del crecimiento mundial, la solidez de los balances empresariales y la
necesidad de buscar rentabilidades atractivas se presentan como inversiones con poco interés. Dentro de estos, los bonos
High Yield americanos y de emergentes resultarian los mas atractivos.

> Los recortes de produccidn de la OPEP y otros paises productores por fin han hecho que disminuya el exceso de oferta
de crudo.

> Sin embargo, no hay que obviar los siguientes riesgos potenciales:

* Riesgo de que el endurecimiento cuantitativo de la Fed acabe perturbando a los mercados desencadendndose una
tormenta perfecta de baja volatilidad, baja inflacién y grandes errores politicos de los Bancos Centrales.

* Otro riesgo importante podria ser la interrupcién del impulso crediticio mundial. China, es el principal motor del impulso
global del crédito y se observa cierto descenso en el flujo de crédito de China.

* Los riesgos geopoliticos siguen siendo una amenaza para la economia global y es clave el impacto potencial sobre la
oferta y la demanda de materias primas.

ACTUACION PREVISIBLE INSTITUCION
> Estrategia de Inversion URSUS.

Creemos que las tasas de crecimiento mundial son estables e incluso pueden seguir acelerandose.

La percepcion de los consumidores, inversores financieros y empresarios ha mejorado sustancialmente en los Ultimos
afios alejandose de la paralizacion que caracterizaron los afios 2008 - 2013.

Las actuaciones de los bancos centrales siguen gozando del respaldo de los capitales privados y apuntan hacia una
reduccion de sus intervenciones si bien, seguiran afios siendo muy activos.

La baja inflacién les permite tomarse su tiempo en cada paso que endurece la politica econdémica y hacerlo
exclusivamente por criterios de mejora del crecimiento econémico, del empleo y las condiciones de los mercados de
capitales.

Los riesgos geopoliticos no han cambiado si bien, los mercados han aprendido a asumirlos y reaccionan de forma mas
pausada cuando aparecen.

Mantenemos una actitud muy selectiva y a la espera de recortes en los principales mercados de acciones que
inevitablemente se trasladaran a los mercados de deuda.

Invertir en este entorno es una cuestion de precio.

Recortes moderados en los diferentes mercados de acciones, creardn buenas oportunidades de inversion. Al igual que
recortes en los precios de los bonos darén algo de valor a activos que actualmente no pagan casi nada y sdlo tienen
potencial para hacernos perder.

> Renta Variable.

En el mercado americano los inversores han seguido comprando con los precios al alza confiados en las politicas de su
Reserva Federal y resto de Bancos Centrales y a politica fiscal de la administracion Trump.

Hay sefiales evidentes de sobrevaloracion.

El mercado europeo no muestra esa sobrevaloracion y tiene un importante potencial de crecimiento pare retomar los
niveles pre-crisis. Recortes en estas bolsas, asi como en los mercados emergentes, ofrecerdn buen potencial de retorno.
El Reino Unido tras el Brexit también esperamos que ofrezca buenas oportunidades. Con los activos apropiados y una
divisa muy débil pueden ser una combinaciéon muy atractiva a medio plazo.

Ademas de recortes para consolidar el dltimo tramo alcista de las bolsas, esperamos seguir viendo rotaciones de activos
fruto de la "ansiedad" de los inversores en estas partes del ciclo que salen de ciertas inversiones (sectores, valores o
mercados) que se han quedado rezagados e incluso van a la baja, para entrar en otros con fuerte tendencia al alza. Esa
salida precipitada suele crear buenos precios de compra.

> Renta Fija.




Los rendimientos de los bonos estan en uno de los momentos méas bajos de su historia. La ausencia de inflacion y el ser
objeto de la manipulacién de los bancos centrales para hacer mas llevadero el alto endeudamiento mundial de gobiernos,
empresas y particulares, son las razones de ello.
Esperamos que las turbulencias que podrian llegar a las bolsas se extiendan a los mercados de bonos y encontraremos
oportunidades en el high yield americano, los bonos emergentes y muy amplios han de ser los recortes para que el papel
corporativo europeo de calidad resulte atractivo.

> Divisas.

La debilidad del dolar creemos que se prolongara hasta que la economia americana purgue los excesos del ciclo actual.
La libra también seguira débil hasta que la desconexion con Europa y su redefinicion como pais tras el Brexit, esté mas
avanzada.

El mundo emergente podria seguir recogiendo fortaleza en un entorno de crecimiento muy superior al mundo desarrollado.
Como ha sido habitual.

La transicién a las energias limpias, parece un hecho y la abundancia de gas y petréleo en el mundo mantendran los
precios en los entornos actuales, 40 - 60 délares el barril, lejos de los 100 délares del pasado. Los repuntes actuales
creemos que tiene que ver con la salida a bolsa de Aramco y el interés por mantener los precios del crudo, bien arriba.
Credit Suisse Gestién 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 interpretacion uniforme de
las leyes y normas aplicables. En este sentido, y aplicando también criterios de proporcionalidad, estas politicas globales
resultan de aplicacién directa a las entidades que conforman el grupo y que no cuentan, individualmente, con una
organizacién 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 obtencién 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 remuneracién enfocadas a una gestion racional y eficaz del riesgo, Credit Suisse asegura que su sistema de
retribucion contribuya a la consecucién de los objetivos generales del Grupo y de los vehiculos que gestiona su Sociedad
Gestora, Credit Suisse Gestion, 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 demas
normativa aplicable, a continuacion se detalla informacién 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 remuneracién variable, por su parte, se basa en el rendimiento sostenible y adaptado al riesgo en la gestién de las IIC
y las carteras, o en su caso en el control efectivo de los riesgos asumidos en la gestién, asi como en la excelencia en el
desemperio.

- La remuneracion fija y la variable mantendran un equilibrio adecuado para evitar potenciar una asuncién indebida de
riesgos. Con caracter general, la remuneracion variable sera 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 gestién eficaz de los riesgos
alineada con el perfil de las respectivas IICs y carteras gestionadas, sin que en ningln caso el sistema de retribucién
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 podréa 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 gestiéon encaminada a los rendimientos
sostenibles de las 1ICs y carteras bajo gestion, siempre teniendo en cuenta el perfil y la politica de inversién de las lICs y
carteras.

- La remuneracién variable podra 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
desempefiadas 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 sera 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 remuneracién 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 vulneracién del reglamento
interno de conducta.

El nimero total de empleados de la Sociedad Gestora es de 36. En la fecha de emisién 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 3.313.321
EUROS, siendo 2.507.625 EUROS remuneracion fija y estimandose en 805.696EURQOS la remuneracién variable que se
asignara a los empleados para el afio 2017, todavia pendiente del célculo final que se realizara una vez se conozcan los
resultados financieros definitivos del Grupo Credit Suisse para el afio 2017, habiendo sido beneficiarios de la misma la
totalidad de sus empleados.

URSUS-3 CAPITAL, A.V., S.A., entidad en la que esta 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 1IC obtenida por la Sociedad Gestora
como compensacion por la gestion.

La politica de remuneracién no ha sido modificada durante el afio 2017.

I. Criterios aplicables a la remuneracion variable

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

Criterios cuantitativos Asi, en el caso de la Alta Direccién y otros Tomadores Significativos de Riesgos, segun se definen
mas adelante, los criterios cuantitativos de la remuneracién 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 relacién 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 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 reduccion, en todo o en parte, de la remuneracion variable de los empleados implicados.
Il. 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 lICs y de carteras.

- Personal con funciones de control.

La remuneracion fija total percibida por este colectivo de personal identificado asciende a 1.034.000 y la remuneracion
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variable se estima, por estar pendiente de definicién para el afio 2017 en la fecha de elaboracion de esta informacién, en
392.000. Dentro de estas cifras totales, la remuneracion fija percibida por los Altos Directivos fue de 356.000 y la
remuneracion variable a definirse préximamente para el afio 2017 se estima en 145.000.

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.

El Grupo Credit Suisse cuenta en Espafia con un Organo de verificacion del cumplimiento independiente, que evalda junto
con los departamentos de control opartunos y con caricter anual el cumplimiento y correcta aplicacion de las politicas
retributivas aplicadas. El resultado de dicha verificacién ha sido satisfactorio.
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10 Detalle de invesiones financieras

Descripcion de lainversion y emisor

Divisa

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado | %

Valor de mercado

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un % de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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