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INFORMACION SICAV
Fecha de registro: 13/02/2009

1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de sociedad: sociedad subordinada de IIC extranjera ~ Vocacion inversora: Global ~ Perfil de Riesgo: moderado

"Sociedad subordinada que invierte mas del 85,00% en SIITNEDIF GLOBAL STRATEGY CL I, registrado en (), gestionado
por LEMANIK ASSET MANAGEMENT LUXEMBURGO , y su(s) correspondiente(s) depositario(s) EDMON DE
ROTSCHILD LUXEMBURGO .

La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.

Descripcion general
Politica de inversion: Politica de inversion: El objetivo de la gestion de la Sicav es maximizar su rentabilidad respetando un

binomio de rentabilidad/riesgo adecuado. No existira predeterminacién en cuanto a los activos de renta variable, renta fija,
activos monetarios y divisas en los que invertira directa o indirectamente la Sicav, oscilando a juicio de la Gestora en
funcion de las expectativas que tenga de los mercados financieros. Tampoco existe objetivo predeterminado ni limites
maximos en lo que se refiere a la distribucidn de activos por tipo de emisor (publico o privado), ni por rating de emisor, ni
por sector econémico, ni por paises (pudiéndose incluir en paises emergentes),etc.

La gestion de la Sicav no tiene definido un indice de referencia. La Sicav invertira en valores financieros tanto de renta fija
como de renta variable admitidos a cotizacién en bolsas de valores o en otros mercados o sistemas de contratacién
organizados de negociacién radicados en cualquier Estado siempre cumpliendo los requisitos recogidos en las letras a) y
b) del art. 36.1 del RIIC; en activos del mercado monetario, principalmente Deuda Publica a corto plazo del area Euro, ya
sea en forma de adquisicion de activosa vencimiento o adquisicién temporal de los mismos cumpliendo los requisitos
legales.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicién total al riesgo de mercado es el método del compromiso




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

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2016 2015
indice de rotacion de la cartera 0,00 0,00 0,00 1,99
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segiin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,

éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

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

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 802.950,00 817.540,00
N° de accionistas 106,00 114,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Fecha Patrimonio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 6.951 8,6568 8,1730 8,6589
2015 7.029 8,4850 8,3435 8,7268
2014 6.816 8,3433 8,1424 8,7809
2013 6.869 8,2692 7,3181 8,2944

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

Volumen medio

Cotizacién (€)

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Min Max | Fin de periodo

diario (miles €)

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 gestiéon 0,07 0,07 0,14 0,14 patrimonio al fondo
Comision de depositario 0,05 0,10 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . . " " o o
2016 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afio t-1 Afio t-2 Afio t-3 Afo t-5
2,02 2,60 1,64 0,14 -2,31
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2016 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2015 2014 2013 2011
Ratio total de gastos
(iv) 1,82 0,30 0,62 0,45 0,44 1,72 0,61 0,65 0,00

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon 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 fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon 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.

cambios aplicados. Ultimos 5 afios

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o
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La Politica de Inversion de la IIC ha sido cambiada el 27 de Marzo de 2015 "Se puede encontrar informacion adicional en el Anexo de este

informe"

La Politica de Inversién de la IIC ha sido cambiada el 27 de Marzo de 2015




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 6.945 99,91 6.646 97,94
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 6.945 99,91 6.646 97,94
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 15 0,22 141 2,08
(+/-) RESTO -10 -0,14 -1 -0,01
TOTAL PATRIMONIO 6.951 100,00 % 6.786 100,00 %
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 variacion 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) 6.786 7.029 7.029
+ Compra/ venta de acciones (neto) -1,78 -1,31 -3,08 36,56
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,18 -2,23 1,97 -287,50
(+) Rendimientos de gestion 4,36 -2,07 2,31 -311,91
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en IIC (realizados o no) 4,36 -2,07 2,31 -311,91
+ Oftros resultados 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,18 -0,17 -0,35 4,54
- Comision de sociedad gestora -0,07 -0,07 -0,14 0,52
- Comision de depositario -0,05 -0,05 -0,10 1,62
- Gastos por servicios exteriores -0,03 -0,03 -0,06 2,10
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,02 -0,78
- Otros gastos repercutidos -0,02 -0,01 -0,03 46,34
(+) Ingresos 0,00 0,01 0,01 -100,00
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,01 0,01 0,00
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 6.951 6.786 6.951

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




3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversion y emisor
Valor de mercado % Valor de mercado %
TOTAL IIC 6.945 99,92 6.646 97,93
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.945 99,92 6.646 97,93
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.945 99,92 6.646 97,93

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

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

® 022 % LiaubEz
©99.78 % RENTA VARIABLE EURD (EX.E

®0078 % Ic
® 022% LDz

® 022 % LiaubEZ
0078 % LUXEMBURGO

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)
No existen posiciones abiertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

Sl NO

a. Suspension temporal de la negociacion de acciones

b. Reanudacién 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

XXX |[X|X|X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes



G. Con fecha 25/11/2016, la CNMV ha resuelto autorizar la fusion por absorcion de SIITNEDIF TORDESILLAS
ESTRATEGIA GLOBAL, SICAV, SA (inscrita en el correspondiente registro de la CNMV con el nimero 3606) por el
compartimento GLOBAL STRATEGY de FIDENTIIS TORDESILLAS SICAV (Institucion de Inversién Colectiva autorizada
en Luxemburgo de acuerdo con la Directiva 2009/65/CE e inscrita en el Registro de Instituciones de Inversién Colectiva
Extranjeras comercializadas en Espafia con el nimero 1198).

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI 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 adquisicion 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 o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X

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 inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
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 IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Epigrafe a) Existen un accionista con un volumen de inversion que supone el 82,75% de la Sociedad.

Epigrafe b) Con fecha 25/11/16 se actualiz6 de oficio el folleto del fondo a fin de recoger el nuevo domicilio social de la
Entidad Gestora en la calle Veldzquez 140, Bajo-Dcha. 28006-Madrid

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplica.

9. Anexo explicativo del informe periédico

El mejor aval para el avance en los mercados fue la mejora de las expectativas macro desde el verano. Hemos pasado de
poner en precio un escenario de riesgo de recesion y deflacion en el primer trimestre a otro de fuerte aceleracion del
crecimiento con subidas de las expectativas de inflacion. Donde el consenso de mercado e incluso las instituciones,
empezando por la FED, abrazaban las tesis del estancamiento crénico a la aceptacion de los limites de la politica
monetaria y la necesidad de su normalizacion. La mejora continua de los indicadores adelantados y algunos modelos de
nowcasting sitdan a la economia mundial creciendo cerca del 4% a finales de 2016. Por encima de la tendencia a largo
plazo y en su mejor lectura desde 2010. La mejora es generalizada. Por primera vez en afios tenemos la impresion que las
previsiones de crecimiento son asequibles y tienen margen de revision al alza. Las economias desarrolladas son la
principal fuente de sorpresa positiva. Segun estos modelos el ritmo de crecimiento a finales del 2016 se sitda en el 2,5%,
casi 0,8% por encima de la media histérica. En EEUU la estimacidn del 2.2% para 2017 recoge la recuperacion de la
inversion y reposicion de inventarios. La nueva politica fiscal, las condiciones financieras y la mejora de la confianza




podrian dar un impulso adicional a estas cifras. En Europa, La principal conclusion es que el crecimiento se mantiene bien
soportado por encima del crecimiento potencial (1%) y que el output gap se va cerrando gradualmente. A la fortaleza de la
demanda interna y el apoyo del BCE se suma la posibilidad de aumento de las exportaciones via debilidad del euro y
fortaleza de la economia internacional. En Japon, la combinacion de la politica fiscal y el activismo del BoJ facilitan que la
economia siga creciendo con fuerza al 1% muy por encima del crecimiento potencial del 0,3%. La mejora de la formacion
bruta de capital y el sector exterior dan visibilidad a estas cifras. La recuperacion de Brasil y Rusia fue el factor clave para
devolver el crecimiento del grupo de emergentes a tasas cercanas al 6%. La fortaleza de las materias primas permitira a
los paises exportadores compensar la moderacion esperada del crecimiento en China. En este contexto, la estimacion de
crecimiento de la economia mundial del 3.2% (bloomberg) para 2017 parece conservadora y tiene pinta que veremos
revisiones al alza.

En los ultimos meses cambiamos las hipdtesis macro de la estrategia de inversién y rotamos la cartera a una posicion
mas pro ciclica y de riesgo. En diciembre el fondo ha alcanzado una exposicion maxima en renta variable del 45% a
mediados de mes. En términos relativos, la exposicion a ciclicas es del 65%, distribuido en: financieras 25%, energia un
20% y materiales basicos 15%. Mantenemos la posicidn en inmobiliarias 20%, donde pese al riesgo de tipos seguimos
viendo mejoras sustanciales en los fundamentales. La velocidad a la que han mejorado los spreads no dejé oportunidad
de incrementar el peso en la cartera de crédito como era nuestra intencion. Con la subida de los bonos de gobierno en la
segunda mitad del mes volvimos a abrir la posicion corta en el BUND.

Para los proximos meses la pregunta es ¢ cuato recorrido le queda al ?reflation trade?? esperamos que en el corto plazo
los tipos y el petroleo consoliden las subidas, al tiempo que las sorpresas macro hacen maximos. En dos semanas toma
posesion la nueva administracion e iremos recibiendo el hard data de noviembre y diciembre. Hay una larga lista de
riesgos politicos en Europa que tendremos que calibrar. Son algunas razones para reducir puntualmente el riesgo sin
variar el posicionamiento de fondo.

COMENTARIO RENTA VARIABLE

El cambio estratégico de posicidn en renta variable de los (ltimos meses se basa en: aceleracion del crecimiento, subidas
de tipos moderadas, repunte de la inflacion, visibilidad en el crecimiento de beneficios en 2017/2018 y la atraccion de flujo
de fondos. Entre los distintos mercados preferimos las acciones europeas a las americanas. Dejando a un lado los riesgos
politicos vemos mas recorrido al cierre del output gap europeo y una recuperacion estructural de los beneficios después
de cinco afos de caidas. La composicidn sectorial con una mayor representacion de financieras, energia y materiales se
beneficia de un repunte de la inflacion y los tipos de interés. Los multiplos americanos no han dejado de expandirse en los
ultimos afios y en nuestra opinién son un indicio de las bajas rentabilidades futuras que podemos esperar mas que de un
crecimiento de los beneficios a largo plazo. Con la subida de 2016 la bolsa americana cotiza a CAPE de 28.26x. La
eleccién de Trump retrasa la hipotesis de fin de ciclo en EEUU, pero también exponen al mercado al riesgo de
recalentamiento de la economia con overshoot de la tasa de paro y los tipos de interés.

Posicionamos la cartera para una continuacion del reflation trade pero discriminando.




Las ciclicas han recuperado el mal comportamiento respecto a las defensivas y la dispersién de valoracién esté por
debajo de la media histdrica. Nos centramos en financieras, energia y materiales.

Financieras: el sector seguira el proceso de rerating y las valoraciones seguiran subiendo incluso si las estimaciones van
por detras. El fin de la presion regulatoria, la mejora de la macro y la expectativa de recuperacion de los tipos ha eliminado
las principales fuentes de incertidumbre del sector en los Gltimos afios. Vamos a jugar procesos de reestructuracién y M&A
(Unicredito, Bankia y Liberbank) con valores de calidad (ABN y Credit Agricole) junto con gestoras de activos (Azimut).

Energia: visibilidad en la fuerte recuperacion de beneficios después de caidas los Ultimos cinco afios. El sector cotiza con
la mayor rentabilidad por dividendo (25% de prima) y un descuento del 30% en p/book respecto a la bolsa europea. En las
majors RD, REP (apalancamiento al precio del crudo), Total (crecimiento produccién y retornos superiores), Refino-Saras
(mejora ciclica y estructural de los margenes de refino) y Oil field services-Saipem (distress, reestrucutacion).

Recursos Naturales: nos gustan dos nichos,por fundamentales y exposicién al USD. Acero inoxidable y la celulosa. ACX y

APAM, fuerte aceleracién del EBITDA. La estructura de la industria, la fortaleza de la demanda, barreas arancelarias
deberia de una vez por todas hacer que los precios base despeguen. ENCE, esperamos recuperacion de los precios de la
pulpa en 2016 y recuperacion de multiplos.

COMENTARIO RENTA FIJA

La Fed cumplié con las expectativas de mercado y subi6 el tipo federal 25pb. Ademéas el FOMC elevo en 25pb la
estimacion de tipos para 2017 (tres subidas). El mensaje de confianza sobre la economia americana de Yellen impulsoé el
ddlar hacia los méaximos del afio.

La Fed, los datos econémicos (ISM, confianza, PI, empleo,?), los precios de las materias primas y la subida del petréleo,
hicieron que los bonos siguieran con la tendencia a baja. La pendiente de la curva 2-10 hizo un maximo en 136pb a
mediados de mes. Al cierre, la TIR de los bonos a 10 y 30 afios subié 6pb y 3pb respectivamente para terminar en
rentabilidad de 2.44 y 3.07. Las expectativas de inflacion medidas por el breakeven de 10 afios subieron 8 pb.

En Europa, los tipos largos se tomaron un respiro, los diferenciales periféricos ampliaron y el crédito recupero parte de
las pérdidas de los ultimos meses. Los eventos de riesgo del calendario no tuvieron impacto y los mercados estuvieron
disfrutando del rally de los activos de riesgo. Segun lo esperado, el ECB extendié el programa de compra de activos hasta
diciembre 2017, anunci6 la reduccién del volumen de compras hasta los 60bn al mes a partir de abril y reviso algunas de
las caracteristicas del programa para ampliar el universo de bonos susceptibles de compra. La parte corta de la curva
alemana tocé nuevos minimos con el 2 afios cotizando con una rentabilidad del -0.8%. Los bonos financieros estuvieron
muy soportados por la reduccion de riesgo sistémico gracias al acuerdo del DB Bank con la justicia americana asi como
por la expectativa de una solucién a la crisis de los bancos italianos. La TIR del bono aleman a 2 y10 afios cay6 4y 7 pb
respectivamente para terminar en -0.77 y 0.21. Los indices de crédito avanzaron registrando ganancias del 0,54% para el
IGy 1,74% para el HY. El Main recorté 7 pb y el XOVER 49.

En el mes la cartera de renta fija afiadié 101 pb a la rentabilidad del fondo, 80 por revalorizacién y 20 de carry. Todos los
sectores de la cartera sumaron, AT1s +30pb, hibridos +31pb y +35pb los bonos corporativos. La recuperacién del bund en
las Ultimas dos semanas paso factura a la cobertura de la cartera y resto 112pb.




La velocidad de recuperacion de los spreads de crédito y sobre todo la mejora en los precios de los bonos sobre los que
pretendiamos aumentar posicién no nos dio opcién a subir los pesos de la cartera. En primarios acudimos a la emision de
los bonos hibridos de SES global.

La TIR de la cartera baja y termina el mes en 3.44 respecto al 3.86 de noviembre con una duracion sin cambios
significativos del 3.68.

Politica Remunerativa de fidentiis gestion

En cumplimiento de las obligaciones de informacién dispuestas en el Articulo 46.1 bis de la Ley 35/2003 de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva se informa que en 2015 la remuneracion abonada por Fidentiis Gestion,
S.G.LI.C., S.A. a sus empleados fue de 782.184,44 euros en concepto de retribucion fija y 546.020,78 euros en concepto
de retribucion variable, siendo 11 el nimero de perceptores.

Asimismo, los altos cargos de la Compafiia percibieron un total de 627.740,69 euros, mientras que el personal cuya
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10 Detalle de invesiones financieras

Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
LU0985830925 - Participaciones|SITNEDIF TORDES.SICAV G.STRAT EUR 6.945 99,92 6.646 97,93
TOTAL IIC 6.945 99,92 6.646 97,93
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 6.945 99,92 6.646 97,93
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 6.945 99,92 6.646 97,93

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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