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Cobas Empleo 100 PPE

N° Registro DGS Fecha de registro
F2130 - COBAS 28/04/2021
EMIPLED PP % del Fondo
15%
Patrimonio Plan e .
Valor Liquidativo
3.026.862,46 € 191205669
Plan .
N5424- COBAS f%‘ ticipes Plan
EMPLEO 100 PPE
Patrimonio Fondo Beneficiarios Plan
19.959.666,41 € 2

El presente informe, junto con los ultimos informes periédicos,
se encuentran disponibles por medios telematicos en
Www.cobasam.com.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los participes
sobres sus planes de pensiones en la direccién Paseo de la
Castellana , 53, 22 28046 - Madrid. Teléfono: +34900151530.
Correo electrénico: sac@cobasam.com

Comision Gestion
1% s/Patrimonio

Depositario
BNP Paribas, S.A.,

Comision Depdsito SRl CllEkochE
0,05% s/Patrimonio

Auditor
Gastos Auditoria DELOITTE, &.L
Ejercicio Grupo Depositario
0,04% s/Patrimonio BNP Paribas.
medio fondo

Gestora

Cobas Pensiones
Gastos de liquidacion SGFP SA.

y Gastos corrientes
0,15% s/Patrimonio
medio fondo

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion
al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
DGSFP también pone a su disposicién un servicio de consultas
y reclamaciones en el 902 191 111.

1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria
- Tipo de fondo: Otros
- Vocacion inversora: Rentza Variable Internacional
- Perfil de Riesgo:

3 - KK
Descripcion general
Politica de inversion: Al menos un 80% del patrimonio se
Invertira en renta variable de cualquier capitalizacion y
sector de emisores/mercados de la OCDE, pudiendo in-

vertir hastaun 40% del mismo en emisores/mercados de
paises emergentes.

1 2 3

El resto del patrimonio total se invertira en renta fija
principalmente publica aunque también privada.

Laduracién media de la cartera de renta fija serd inferior
al8 meses.

Dentrode los Iimites legales permitidos, el fondo de pen-
siones Cobas Empleo FP, podra invertir en IIC gestiona-
das por entidades del grupo al que pertenece la sociedad
gestora de instituciones de inversién colectiva que lo
gestiona.

El riesgo divisa sera del 0-100% del patrimonio total.

Se podréa operar con instrumentos financieros derivados,
negociados y no negoclados en mercados organizados
de derivados con la finalidad de cobertura, en los térmi-
nos establecidos por la legislacién vigente,

Divisa de denominacion
EUR
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2. Evolucién plan
— VL
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3. Rentabilidad del plan

Oct23  Feb24

Jun 24

Rentabilidad del Plan Cobas Empleo 100

Acumulada 30,59%

3 MESES 9,00%
1ANO 30,59%

3 ANOS 78,74%

5 ANOS

10 ANOS

15 ANOS

20 ANOS

Inicio (*) 91,21%

(*)Rentabilidad desde inicio acumulada.
Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

Informe Cuarto Trimestre 2025
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4. Evolucion y distribucion patrimonio del fondo

Patrimonio (miles de euros) 31 diciembre 2025 31 diciembre 2024

CARTERA Valor Efectivo 18.935.522,83 € 9.385.618,07 €
Coste Cartera 16.645.825,75 € 8.623.816,07 €
Intereses 0,00 € 0,00 €
Plusv/Minsv. Latentes 2.289.697,08 € 761.802,00 €
LIQUIDEZ (Tesoreria) 1.204.004,22 € 739.104,51 €
DEUDORES 79.74311 € 65.812,73 €
ACREEDORES -259.663,75 € -297.084,08 €
Total Patrimonio 19.959.666,41 € 9.893.451,23 €

Distribucién por tipo de activo
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5. Operaciones vinculadas y conflictos de interés

Conflictos de interés: [ .2 gestion de la cartera del fondo
estd delegada en COBAS ASSET MANAGEMENT SGIIC,
que es asimismo la entidad comercializadora del Plan.
Las entidades gestora y depositaria no pertenecen al
mismo grupo (sequn art.4 de la LMV).

Operaciones vinculadas: [.as operaciones vinculadas

realizadas por el fondo, han sido autorizadas por el Or-
gano de Seqguimiento del RIC de la Sociedad Gestora, e
informadas a su Consejo de Administracion trimestral-
mente, como recoge su Procedimiento Interno, para evi-
tar conflictos de interés y confirmar que las operaciones
serealizan en interés exclusivo del fondo, y a precios y
condiciones iguales o mejores que los de mercado.

Informe Cuarto Trimestre 2025

Cobas Empleo 100 PE @




c o b a s

asset management

6. Anexo explicativo del informe periédico

Durante el cuarto trimestre de 2025, la cartera ha obte-
nido una rentabilidad positiva del 9,0%. Desde su fecha
de lanzamiento en junio de 2021, el plan ha obtenido una
rentabilidad del 912%.

El valor objetivo de la cartera, 388€/participacion, se sitla
muy por encirma del valor liquidativo, con un potencial de
revalorizacion del 103%. Nuestro trabajo es seguir incre-
mentando el valor de la cartera en el tiempo y esperar a
que este valor se termine reflejando en su valor liquidativo.

El valor objetivo de nuestros fondos esté basado en esti-
maciones internas y Cobas AM no garantiza que su cal-
culo sea correcto ni que se vayan a alcanzar. Se invierte
en valores que los gestores entienden infravalorados. Sin
embargo, no hay garantia de que dichos valores realmen-
te estén infravalorados o que, siendo asi, su cotizacién
vaya a evolucionar en la forma esperada por los gestores.

Para el célculo de este potencial, efectuamos un analisis
individualizado de cada compariia que integra la cartera.
En concreto, estimamos la capacidad de generacién de
beneficios futura y aplicamos el método de valoraciéon
que mejor se adecua a cada modelo de negocio, siendo
los métodos de valoracion por multiplos o de descuento
de flujos de caja los mas utilizados. La capacidad de ge-
neracion de beneficios futuros la calculamos teniendo
en cuenta el comportamiento histérico de la empresa, la
ejecucion del equipo gestor, el analisis del sector (ofer-
ta vy deranda), v sus perspectivas futuras. £l objetivo es
determinar el beneficio normalizado sostenible alolargo
de un ciclo econémico completo. Este andlisis se desa-
rrolla y actualiza continuamente, teniendo en cuenta in-
formacién cuantitativa, principalmente la contenida en
las cuentas anuales de la compaiifa, y cualitativa, como
por ejemplo la adquirida mediante asistencia a conferen-
clas, informes de empresas proveedoras de informacién
omediante entrevistas con clientes, competidores, requ-
ladores, antiguos empleados, etc.

Los multiplos o las tasas de descuento que aplicamos a
los beneficios futuros estimados se derivan de nuestro
analisis, siendo las principales variables la calidad del
negocio, su previsibilidad, el crecimiento esperado y los
riesgos. Salvo raras excepciones, la tasa de descuento
aplicada (ya sea explicita o implicitamente) oscila entre
el 6% v el 12%. Asi, del cociente entre nuestra valoracion
Interna y el precio de cotizacion, resulta nuestro poten-
cial de revalorizacion para cada compania. Al ponderar
este potencial por los pesos que tiene cada compania en
la cartera, obtenemos el potencial del fondo.

Obviamente, como consecuencia de este potencial, esta-
mos Invertidos cerca del 99%, en el maximo legal permi-

tido. En conjunto, la cartera cotiza con un PER, ajustado
aequity, de 7,2x v un ROCE (Retorno sobre el Capital Em-
pleado) del 27%.

En cuanto ala distribucion geografica, ésta no ha cambia-
dosignificativamente durante el trimestre, manteniéndo-
se una alta exposicion fuera de Europa y de la zona Euro.

El cuarto trimestre del afio destaca por un entorno posi-
tivo en los mercados de renta variable, impulsado por las
expectativas de recortes de tipos y una menor presion
inflacionista en EE. UU. EI S&P 500 mantuvo una trayec-
toria ascendente, con avances destacados en octubre
(+3,7%) que se moderaron hacia el cierre del afio en di-
clembre (+0,48%), en un contexto de consolidacion tras
latendencia alcista experimentada. A pesar de episodios
puntuales de volatilidad, los inversores siguieron apos-
tando por el riesgo, impulsando a los flujos hacia renta
varlable global hasta alcanzar maximos de casi un afo.

En el ambito de las materias primas, el comportamiento
fue variado, pero con acontecimientos destacados. El oro
fue el gran protagonista al marcar sucesivos maxirmos
histdricos, superando incluso la barrera de los 4.000 USD/
oz, respaldado por la debilidad del ddlar, la incertidumbre
geopolitica y una fuerte demanda de activos refugio. Sin
embargo, el petroleoc mostré una mayor volatilidad; aun-
que la OPEC+ implemento recortes de produccion que
moderaron las caldas e impulsaron subidas puntuales, el
mercado siguid condicionado por los riesgos de un posi-
ble exceso de oferta global.

En el plano corporativo, los resultados empresariales
continuaron mostrando solidez, la mayoria de las com-
pafifas en sus resultados superando las expectativas de
los analistas. Sin embargo, este optimismo convive con
unas valoraciones de mercado cada vez mas exigentes.
Mientras el mercado estadounidense cerr¢ el trimestre
cotizando a multiplos elevados (superando 30x los bene-
ficios en diciembre), nuestras carteras se mantuvieron
en niveles de valoracion mucho mas atractivos, con un
PER cercano a 7x. Esta diferencia considerable en la va-
loracion refuerza el margen de seguridad v el potencial
de retorno relativo de nuestra estrategia frente a los in-
dices generales.

En resumen, el ultimo trimestre del afio combind un en-
torno de conflanza inversora con una creciente caute-
la ante los niveles de valoracién en EE. UU. De cara al
préximo ejerciclo, la resiliencia del ciclo econdmico y la
busqueda de refugio en activos reales como el oro siguen
definiendoun escenario donde la seleccién de valor serd
determinante frente a los altos precios de ciertos seg-
mentos del mercado.
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Cuarto Trimestre 2025 Tercer Trimestre 2025

o Twos  MmPorte s Impore
ATALAYA MINING PLC CY0106002112 84.4780 8272059 102.229,0 7343047
GOLAR LNG LTD BMG9456A1009 24.896,0 7887779 16.869,0 580.150,0
AT eaoN KYG217651051 122.000,0 706.669,4 1035000 580.222,4
DANIELI & CO-RSP IT0000076486 16.565,0 609.592,0 16.308,0 5009818
BW OFFSHORE LTD BMG1738J1247 151.015,0 576.193,6 127.860,0 401.882,9
BW ENERGY LTD BMG0702P1086 135.769,0 539.225,2 115.226,0 4575068
WIZZ AIR HOLDINGS JEOOBNS74F90 333430 487.2683 20.269,0 2682268
BRAVA ENERGIA BRBRAVACNOR3  181.700,0 4754465 95.600,0 2746915
TGS ASA N00003078800 60.465,0 4677852 50.822,0 3203491
DERICHEBOURG FRO000053381 62.306,0 4233693 54522,0 286.785.7
S OV APPAREL GROUP US36237H1014 16.691,0 4115725 137700 311.846,6
VIATRIS INC US92556V1061 38.560,0 408.7633 32.805,0 2763996
BAYER AG-REG DEQOOBAY0017 10.796,0 399.560,0 12,7210 3591138
MELIA ES0176252718 49.632,0 3930854 26.4530 195.884,5
BORR DRILLING BMG1466R1732 104.600,0 3589238 96.706,0 221.395,0
TELEPERFORMANCE FRO000051807 5.710,0 353.106,4 36610 2318877
FNAC DARTY SA FROO11476928 12.098,0 3502371 8.954,0 261.456,8
CURRYS PLC GBOOB4Y7RI45  242.640,0 350.136,1 233.699,0 374.059,9
GRIFOLS ES0171996095 441680 3453938 33.989,0 291.455,7
SACYR ES0182870214 87.832,0 3305585 67.4190 2401465
ALMIRALL SA ES0157097017 25.829,0 331.644,4 24.086,0 276.989,0
RENAULT SA FRO000131906 9.272,0 3284142 6.418,0 223.346,4
TECNICASREUNIDASSA  ES0178165017 11566,0 310.684,2 15.397,0 408.0205
CK ASSET HOLDINGS KYG2177B1014 74.000,0 318.299,4 56.500,0 2331205
COFIDE SPA IT0000070786 438187,0 308.0455 405.369,0 264.706,0
SAF-HOLLAND DEOOOSAFHO01 19.887,0 304.2711 135300 199.9734
SAIPEM SPA IT0005495657 123.432,0 299.322,6 81.553,0 200.375,7
TEVA
PHARMACEUTICAL-SP US8816242008 10.832,0 287.851,1 24.998,0 429.752,9
ADR
PETRORECONCAVO BRRECVACNOR3  151.300,0 266127,7 66.700,0 134.412,2
MEREN ENERGY CA5889141019 216.991,0 2461111 141.878,0 161.456,8

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segin sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento
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Cuarto Trimestre 2025 Tercer Trimestre 2025

o Tios MR mues  mborte
Do DA SOCIEDADEDE  prgpn0AMO004 11.672,0 2439448 9.731,0 1776881
Douglas DEQOOBEAUIY4 19.268,0 240.850,0 :
IBSTOCK PLC GBOOBYXJC278 1445660 2311296 107.662,0 1717076
ORIGIN ENTERPRISES [E00BIWV4493 51.295,0 200.796,6 24.482,0 95.479.8
FERRETTI IT0005383291 66.031,0 202.9793 49.864,0 134.3336
ENERGEAN PLC GBOOBG12Y042 20.094,0 203.8938 15.242,0 1447719
STO DE0007274136 1.655,0 200.586,0 1.360,0 163.472,0
LGELECTRONICS-PREF  KR7066571001 6.987,0 2002948 5.816,0 1201203
PO Dot IE AUTOMOBIL DEOOOPAH0038 4.957,0 197.883,4 3.839,0 1284146
CALTAGIRONE SPA IT0003127930 20.967,0 194.9931 22.667,0 190.402,8
OPMOBILITY FRO000124570 12.144,0 193.939,7 7.142,0 97.559,7
BEFESA SA LU1704650164 6.380,0 1884755 7.348,0 211622,4
Elior Group FROO011950732 67.272,0 184.450,8 :
PANORO ENERGY ASA NOO010564701 105.386,0 179.698,4 78526,0 154.052,5
STELLA INTERNATIONAL  KYC846981028 107.415,0 175.787.1 89.915,0 151.071,9
KWS SAAT SE & Co DEQ007074007 25730 1765078 1.970,0 130.611,0
Uy, FDUCATION KYG2163M1033 511.512,0 173.4635 326.512,0 117.861,9
KOSMOS ENERGY LTD US5006881065 217.380,0 167.9515 178.820,0 252.630,8
VICAT FRO000031775 2171,0 164.996,0 2.213,0 132.116,1
e R IE00BLNN3691 2.383,0 158.792,3 2.767,0 161145,4
FORTERRA PLC GBOOBYYW3C20 733480 155.740,6 422730 90.6686
LG CORP-PREF KR7003550001 3.266,0 155.785,4 1.749,0 76.385,6
INCHCAPE GBOOB61TVQO2 17.408,0 1533130 20.617,0 1635811
OAMOTOINDUSTRIES 153192800005 4900, 1455979 4100,0 119.789,2
PROSEGUR CASH SA ES0105229001 2155580 136.663.8 170.702,0 130.074,9
CPoEoS I COMP ES0175438003 51.010,0 132.626,0 .
ENQUEST PLC GBOOB636TG28  1026506,0 1246153 742.750,0 99.737,4
YOUNGONE KR7009970005 1.0230 115.792,8 751,0 631838
YOUNGONE KR7111770004 2.388,0 115.458,2 2.145,0 84.4425
MIQUEL Y COSTAS ES0164180012 8.027,0 1155888 3.997,0 57 556,8
VOCENTO SA ES0114820113 150.112,0 1035773 1244610 76.6680

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento
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Cuarto Trimestre 2025 Tercer Trimestre 2025
Nombre ISIN
. Importe p Importe

Titulos valoracion Titulos valoracion
}_%IKOH INDUSTRIES JP3141600001 36.300,0 101.354,2 30.900,0 78.8838
g}:’bal Dominion Access ES0105130001 30.251,0 100.130,8 6.451,0 21.094,8
ngAGAS LNGPARTNERS ) /11\9139p1033 29,5910 949875 23.597,0 70.489,8
GESTAMP ES0105223004 31.705,0 06.446,6 20.911,0 68.839,0
CONSTELLATION OIL
SERVICES NO0013597419 8.883,0 89.2312 6.829,0 63.782,1
ACADEMEDIA AB SE0007897079 9.299,0 84.942,2 14.348,0 126.7185
WILH WILHELMSEN
HOLDING. B NO0010576010 1676,0 773876 1694,0 68.777,7
LG CORP-PREF KR7003551009 1919,0 75.4282 15930 60.102,9
PICO FAR EAST HLD KYG7082H1276 251.514,0 73.737.3 193.514,0 55.882,6
DAIWA INDUSTRIESLTD  JP3505800007 6.700,0 57.8687 4.400,0 421161
ORGANON & CO US68622V1061 8.239,0 50.299,0 4.920,0 447197
Robinsons Land PHY731961264 184.400,0 431271 -
Q%OREPACIHC GROUP- 127002791002 3.354,0 237695 2.999,0 20.247.0
REPSOL ES0173516115 - 8.488,0 127.871.7
SAMSUNG C&T CORP KR7028260008 - 911,0 102.009,1
EQUINOX GOLD CORP CA29446Y5020 - 10.209,0 97.4851
CEMENTIR HOLDING NL0013995087 - 2.713,0 38.524,6
AFFILIATED MANAGERS
GROUP US0082521081 - 128,0 25.973,7
CANACOL ENERGY LTD CA1348083025 - 34140 5.429,3
Total Cartera 18.935522,8 14.526.088,3

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento
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Cuarto Trimestre 2025 Tercer Trimestre 2025

Eurodepositos y Ctas/Ctes Titulos V;l;;l: ::: gn Titulos V;lll;l: ::: gn
ES0000012M77 919.000,0 -
ES0000012067 - 350.000,0
210- CC EUR BNP Parib 285.064,2 117.145,8
248- CC NOK BNP Parib - 2,1
311- CC KRW BNP Parib - 603,7
Deudores/Acreedores -179.920,6 58.824,0
Total Liquidez 1.024.143,6 526.575,6
Total Patrimonio 19.959.666,4 15.052.663,8
Valor Liquidativo 191,2 175,4

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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Paseo de la Castellana, 53. Sequnda planta
28046 Madrid (Espafa)
T900151530

Info@cobasam.com
www.cobasam.com
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Pertenece a Santa Comba Gestién SL, holding familiar aglutinador de proyectos que fomenta la libertad de la persona
desde el conocimiento. Mas informacién en la web corporativa del grupo Santa Comba: www.santacombagestion.com
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http://bit.ly/CobasLinkedIn
http://bit.ly/CobasTwitter
https://bit.ly/CanalCobasAM
http://bit.ly/CobasInstagram
http://bit.ly/CobasFacebook
https://invirtiendoalargoplazo.libsyn.com/

