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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 clientes,
relacionadas con las IIC gestionadas en la direccion Paseo de
la Castellana, 53, 22 28046 - Madrid. Teléfono: +34900151530.
Correo Electronico: info@cobasarm.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion
al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al
Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmv.es).

1 Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
- Tipo de fondo: Fondo de Inversion Libre
- Vocacion inversora: Renta Variable Internacional

e
Descripcién general

Politica de inversion: Se invertira mas del 756% de la ex-
posicion total en renta variable y el resto en renta fija
publica y/o privada. El riesgo divisa oscilara entre el 0%-
100% de la exposicion total.

- Perfil de Riesgo:

1 2 3 4 5

En renta variable, se invertira principalmente en emiso-
res y mercados europeos y minoritariamente en otros
paises OCDE, sin predeterminacion. Se podra invertir en-
tre un 0% y un 100% de la exposicién total en mercados
y/0 emisores de paises emergentes. EI F1L., puede tener
una mayor concentracion de la cartera (maximo 20% de
la exposicién total en un mismo valor) y un comedido
apalancamiento financiero (hasta el 100% del patrimo-
nio) que permitird incrementar la exposicion del FIL a
los activos subyacentes hasta el 200% del patrimonio. En
todo caso, se respetaran los principios de liquidez, trans-
parencia y diversificacién del riesgo.

La parte no invertida en renta variable se invertira en
renta fija principalmente publica, aunque también priva-
da de emisores / mercados de la zona Euro,en emisio-
nes de alta calidad crediticia (rating minimo: A2 (S&P)
0 P2 (Moody’s) o equivalentes en el largo plazo) o con al
menos el rating de Espafia si fuera inferior. Para emisio-
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nes no calificadas se atendera al rating del emisor. La
duracion media de la cartera de renta fija serd inferior
al8meses.

Se podra invertir hasta un 5% del patrimonio en 1IC finan-
cleras, tradicionales o de inversién libre, pertenecientes
onoal grupo de la gestora, con una rentabilidad acredita-
da y sostenida y una politica value investing acorde con
la gestion del FIL.

EIF1L. se podré endeudar a través de acuerdos de garan-
tfa financiera con un intermediario financiero o Prime
Broker (PB) (Banco Inversis, S.A.) que a juicio de la gestora
tiene solvencia suficiente o mediante lineas de crédito
bancario para desarrollar la politica de inversién o para
resolver necesidades transitorias de tesoreria, siendo el
limite total de endeudamiento del 100% del patrimonio.
El valor de mercado de las garantias otorgadas al PB que
lleven aparejadas derecho de disposicion podra ser de
hasta el 150% de las obligaciones del F1L. con el PB por
lo que se asumira un riesgo de fallido de hasta el 50% de
las mismas.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del in-
dice Bloomberg Europe Developed Markets Large & Mid
Cap Net Return Index EUR.

Operativa en instrumentos derivados

Una informacion més detallada sobre la politica de in-
version del fondo se puede encontrar en su folleto in-
formativo.

Divisa de denominacion
EUR
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2. Datos econémicos
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Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco.

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
N°de brutos
PP N°de et
participacio- participes .. distribuidos Inversién  Distribuye
Clase nes Divisa por g S A final . . .
afin S minima  dividendos Dic Dic Dic
p:rii:g:io periodo Paf;‘::foa‘;’:f“ o e‘rii‘:ld , 2022 2021 2020
actual)
Clase A 0,00 0 EUR 0,00 100000 NO 0 0 0 0
ClaseB 263.960,95 142 EUR 0,00 100000 NO 34.025 27.074 0 0
ClaseC 6.719,50 9 EUR 0,00 100000 NO 580 5604 27.812 21.089
ClaseD 10.523,78 6 EUR 0,00 100000 NO 1.614 842 121 0

Valor liquidativo (*)

Ultimo valor liquidativo

Ultimo valor liquidativo definitivo

Valor liquidativo definitivo

estimado
Clase Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2022 2021 2020
realizo
ClaseA EUR 31-12-2023  100,0000 100,0000  100,0000  100,0000
ClaseB EUR 31-12-2023  128,9019 113,9338 100,0000  100,0000
ClaseC EUR 31-12-2023 86,2951 76,5477 64,9162 47,4324
ClaseD EUR 31-12-2023  153,3609 136,2323 116,2026 100,0000
| > 11C e determin amente, los datc 1ltimo disp
I ) Jul( 0V, In 3¢ od ¢ | arti
1 ado
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comision de gestion Comisi_én fle
depositario
% efectivamente cobrado Base de % efectivamente Base de
: . calculo cobrado calculo
Sistema de Periodo Acumulada
Clase N L2 .
imputacion Periodo Acumulada
s/ s/ Total s/ s/ Total
patrimonio  resultados patrimonio  resultados
Clase A 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,00 0,00 patrimonio
ClaseB 0,63 0,00 0,63 1,25 0,00 1,25 patrimonio (0,02 0,03 patrimonio
ClaseC 0,75 0,00 0,75 1,50 0,00 1,50 patrimonio 0,02 0,04 patrimonio
Clase D 0,88 0,00 0,88 175 0,00 1,75 patrimonio 0,02 0,03 patrimonio
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco.

A) CLASE A. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2023 Anual
Con ultimo VL Con ultimo VL ~ "
estimado definitivo 2022 2021 Ano t-3 Ano t-5
0,00 0,00 0,00

Elultimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2023

La periodicidad de céalculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién
homogénea en el perfodo

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acuzlg;éado Ultimo
tri Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Aiio t-5
rim (0)

Volatilidad! de:
Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VaR histérico del 0,00 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo
EDMNE Index 11,19 9,96 9,34 13,98 15,12 18,41 12,26
VaR condicional del 0,00 000 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo

1. Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversion homogénea

2. VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo méximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia

3. VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
Gastos (% s/
. . . Acumulado 2023
patrimonio medio) 2022 2021 2020 Afio t-5
Ratio total de gastos* 0,00 0,00 0,00 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 [IC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas 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 1IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.

Informe Segundo Semestre 2023 Cobas Concentrados FIL @
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Evolucién del Valor Liquidativo Ultimos 5 Afios
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B) CLASE B. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2023 Anual
Con tultimo VL Con ultimo VL ~ ~
estimado definitivo 2022 2021 Ano t-3 Ao t-5
13,14 13,93 0,00

Elultimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2023

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién
homogénea en el periodo

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acuzrg;léado Ultimo
i Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020  Afot-5
rim (0)

Volatilidad' de:
Valor liquidativo 15,06 16,01 14,78 17,04 19,39 21,28 0,00
VaR histdrico del 12,57 1257 1281 1318 1305 1305 000
valor liquidativo
EDMNE Index 11,19 9,96 9,34 13,98 15,12 18,41 12,26
VaR condicional del 0,00 000 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo

1. Volatilidad histérica; Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversiéon homogénea.

2. VaR histoérico del valor liguidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

3. VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

o Anual
tant(’? (% S/d' Acumulado 2023
patrimonio medio) 2022 2021 2020 Aio t-5
Ratio total de gastos* 1,47 1,23 0,00 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestidn sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mds 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 suscripcion 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 I1IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.
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Evolucién del Valor Liquidativo Ultimos 5 Afios
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C) CLASE C. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2023 Anual
Con tultimo VL Con ultimo VL
estimado definitivo 2022 2021 2020 2018
12,73 17,92 36,86 -30,89 -43,39

Elultimo VL definitivo es de fecha: 31/12/2023
La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién
homogénea en el periodo

Trimestral Anual

Medidas de riesgo (%) Acuzrg;léado Ultimo

y Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018

trim (0)
Volatilidad! de:
Valor liquidativo 15,05 1601 1476 1704 1939 2228 2047 4207 2004
VaR histdrico del 18,61 1861 2039 2050 2059 2059 2092 2356 1867
valor liquidativo
EDMNE Index 11,19 996 934 1398 1512 1841 1226 2802 1247
VaR condicional del 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo

1. Volatilidad histérica; Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversiéon homogénea.

2. VaR histoérico del valor liguidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

3. VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

o Anual
t(fastog (% S/d. Acumulado 2023
patrimonio medio) 2022 2021 2020 2018
Ratio total de gastos* 1,70 1,17 1,09 197 1,78

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestidn sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mds 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 suscripcion 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 I1IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.
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Evolucién del Valor Liquidativo Ultimos 5 Afios
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D) CLASE D. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2023 Anual
Con tultimo VL Con ultimo VL ~ ~
estimado definitivo 2022 2021 Ano t-3 Ao t-5
12,57 17,24 16,20

Elultimo VL definitivo es de fecha: El ultimo VL definitivo es de fecha: 31-12-2023

La periodicidad de célculo del valor liquidativo es diaria.

Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversién
homogénea en el periodo

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acuzrg;léado Ultimo
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 Ao t-5
trim (0)

Volatilidad! de:
Valor liquidativo 15,06 1601 1478 1704 1939 2228 1778
VaR histdrico del 13,22 1322 1362 1396 1396 1396 860
valor liquidativo
EDMNE Index 1119 096 934 1398 1512 1841 1226
VaR condicional del 0,00 000 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo

1. Volatilidad histérica; Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversiéon homogénea.

2. VaR histoérico del valor liguidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

3. VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

o Anual
tant(’? (% S/d' Acumulado 2023
patrimonio medio) 2022 2021 2020 Aio t-5
Ratio total de gastos* 1,96 1,98 1,68 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisiéon de gestidn sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mds 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 suscripcion 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 I1IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.
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Evolucion del Valor Liquidativo Ultimos 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 Importe p;f:i’:::’::io Importe . ::r? :::’J:io
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 36.080 99,62 34.586 99,59
* Cartera interior 6.305 17,41 7.608 21,91
* Cartera exterior 29.774 82,21 26.977 77,68
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
. .

Ln::ll'istl;;?:s dudosas, morosas 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 96 0,27 16 0,05
(#/-) RESTO 43 0,12 128 0,37
TOTAL PATRIMONIO 36.219 100,00 % 34.730 100,00 %

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, sequn sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.

2.4 Estado de variacion patrimonial

% sobre patrimonio medio

% variacion
Variaciéon del Variacion del Variacion respecto fin
periodo periodo acumulada penogio
actual anterior anual anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 34.730 33.520 34.766
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -6,92 2,17 -4,74 -418,56
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 11,08 1,20 12,27 819,97
(+) Rendimientos de gestion 11,83 194 13,76 507,05
(-) Gastos Repercutidos 0,76 0,74 1,50 2,24
(-) Comisién de gestion 0,65 0,64 128 1,20
(-) Gastos de financiacion 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Otros gastos repercutidos 011 011 0,22 8,54
(+) Ingresos 0,01 0,00 0,01 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 36.219 34.730 36.219

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

Informe Segundo Semestre 2023 Cobas Concentrados FIL @
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3. Inversiones financieras

No existen inversiones.

4. Hechos relevantes

si NO

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos °
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos °
c. Reembolso de patrimonio significativo °
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio °
e. Sustitucion de la sociedad gestora °
f. Sustitucion de la entidad depositaria °
g. Cambio de control de la sociedad gestora °
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo °
1. Autorizacion del proceso de fusion °
j- Otros hechos relevantes .

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Durante el semestre se ha modificado el indice de referencia, a efectos comparativos, por el indice Bloomberg Europe
Developed Markets Large & Mid Cap Net Return Index EUR.

Informe Segundo Semestre 2023 Cobas Concentrados FIL @
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6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) °
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento °
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV) °

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 o depositario, o alguno de éstos ha actuado de colocador, °
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 una
entidad del grupo de la gestora o depositario, u otra IIC gestionada por la misma gestorau °
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 laIIC.

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo

alamisma fecha

i. Se ha ejercido el derecho de disposion sobre garantias otorgadas (sélo aplicable a FIL) °

j- Otras informaciones u operaciones vinculadas °
Al final del

periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 0,00

1. % 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 559

los promotores

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Durante el perfodo se han realizado operaciones de compra con un vencimiento a un dia, repo sobre deuda publica, con
la contraparte Banco Inversis, S. A. para la gestion de laliquidez de 1a IIC por un importe efectivo total de 33.772.000,00
euros y un rendimiento total de 4.718,08 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de compra de divisas con el depositario por importe de 2.843.616,19€
Durante el periodo se han realizado operaciones de venta de divisas con el depositario por importe de 3.147.432,45¢€
Cobas Asset Management dispone de procedimientos y normas de conducta respecto a las operaciones vinculadas
en los términos previstos en los articulos 67 de la LIIC, 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012, de 12 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 1ICs.

La socledad gestora asimismo dispone de un procedimiento de autorizacion y/o sequimiento de otras operaciones
vinculadas repetitivas o de escala relevancia no incluidas en los apartados anteriores, realizadas con el depositario,
como la liquidacion de operaciones, las operaciones de contratacion de divisa para la liquidacion de operaciones
denominadas en moneda extranjera o las operaciones de compra de repos y cualquier otra que tenga a la entidad
depositaria como intermediario financiero.
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8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL
FONDO.

a. Vision de la gestora/sociedad sobre la situacion de los
mercados.

El 2023 haresultado finalmente en un afio positivo paralos
mercados financieros, especialmente para los vinculados
ala tecnologia y la inteligencia artificial. Sin embargo, de-
Jamos atras un afio marcado por varios desafios significa-
tivos y con un sentimiento del mercado mas variable de lo
habitual. El afilo empez6 marcado por preocupacion por la
recesion y unas expectativas macroeconémicas muy ne-
gativas, a lo que se sumo la crisis bancaria en Estados Uni-
dos, iniciada con la quiebra del banco Silicon Valley Bank,
seguida en Europa por la quiebra de Credit Suisse.

Alolargo del afio, la evolucion de los mercados bursatiles
no ha seguido una trayectoria lineal, siendo muy negativos
especlalmente durante los meses de verano. No ha sido
hasta el tltimo trimestre, que las bolsas han recuperado las
pérdidas sufridas, la caida de la inflacion y los mensajes de
la Reserva Federal sobre futuros recortes de tipos, han ayu-
dado a invertir las preocupaciones. El mercado estara muy
atento para ver si las expectativas se cumplen en 2024.

Durante el 2023, el Bloomberg Europe Developed Markets
Large & Mid Cap Net Return Index ha experimentado un in-
cremento del +15,8%, mientras que el S&P 500 ha mostrado
un crecimiento del +24,2%, donde los rendimientos de todo
el afio estuvieron dominados por los ‘siete magnificos’ va-
lores tecnologicos, que aportaron alrededor del 80% de los
rendimientos del indice. Este fenémeno ha contribuido sig-
nificativamente al impulso general de los mercados finan-
cleros, contrarrestando los desafios iniciales y generando
un impacto positivo en la recuperacion. El IBEX 35 cierra el
afio en niveles pre-Covid, con una rentabilidad del 22%.

A pesar de la agitacion experimentada en este afio 2023,
Cobas AM finaliza el periodo con resultados positivos en
sus carteras y niveles de precio objetivo que alcanzan
maximos desde el inicio de los fondos. Confiamos en que
el valor de nuestras carteras siga materializandose gra-
dualmente gracias a la solidez de nuestras tesis.

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.
Las compafifas que se incluyen son las mas relevantes
que encontramos en Cobas Seleccién FI.

c. Indice de referencia.

La gestion tora como referencia la rentabilidad del indi-
ce Bloomberg Europe Developed Markets Large & Mid Cap
Net Return Index, a efectos meramente comparativos.

Durante el sequndo semestre de 2023, el indice, BBG Europe
Developed Markets ha obtenido una rentabilidad positiva
del 4,0%. Desde el nacimiento del fondo, ha obtenido una
rentabilidad del 42,3%. En el caso del comportamiento desde
iniciode clase D es del 31,0% y para la clase B del 82%.

d. Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y
gastos de laIIC.

Informe Segundo Semestre 2023

La evolucion del patrimonio durante el semestre ha sido
positivo, pasando de 34,7 millones de EUR a cierre de ju-
nio 2023, a 36,2 millones de EUR a clerre de este segundo
semestre de 2023.

Por su parte, el numero de participes ha disminuido desde
los 168 participes a clerre del primer semestre de 2023, a
157 participes a clerre de este sequndo semestre de 2023.

Larentabilidad de Cobas Concentrados F1 durante el se-
gundo semestre de 2023 ha sido del 11,5% en su clase C,
del 11,4% en su clase D y del 11,7% en la clase B. Desde la
constitucion del fondo, la rentabilidad ha sido del -13,7%.

En el caso del comportamiento desde inicio de clase D es
del 53,4% vy para la clase B del 289%.

El ratio de gastos sobre el patrimonio medio acumulado
en el ejercicio ha sido el siguiente: Cobas Concentrados,
FIL - Clase B el 1,47%, mientras que Cobas Concentrados,
FIL - Clase C el 1,70% y Cobas Concentrados, FIL - Clase D
el 196%. En este ratio esta incluida la comision de gestion,
la comision de depdsito y otros gastos de gestion corriente.

La gestora del FI no recibe comisiones ni ingresos de
otras socledades el grupo.

e.Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de
fondos de la gestora.

Larentabilidad de Cobas Concentrados FI durante el se-
gundo semestre de 2023 ha sido del 11,5% en su clase C,
del 11,4% en su clase D y del 11,7% en la clase B, frente a la
rentabilidad del resto de IICs gestionadas, que se detalla a
continuacion:

Cobas Seleccién FI-Clase B 2° Semestre 2023 2023 +9,14%;
desde inicio: +21,0%

Cobas Seleccion FI-Clase C 2° Semestre 2023: +9,00%; des-
de inicio: +9,2%.

Cobas Seleccién FI-Clase D 2° Semestre 2023 +8,87%; des-
de inicio: +60,4%.

Cobas Internacional FI-Clase B 2° Semestre 2023: +9,57%;
desde inicio: +21,4%.

Cobas Internacional FI-Clase C 2° Semestre 2023: +9,42%;
desde inicio: +5,9%

Cobas Internacional FI-Clase D 2° Semestre 2023: +9,29%;
desde inicio: +64,1%.

Cobas Iberia FI-Clase B 2° Semestre 2023 +9,50%; desde
inicio: +25,1%.

Cobas Iberia FI-Clase C 2° Semestre 2023: +9,36%; desde
Inicio: +22,0%

Cobas Iberia FI-Clase D 2° Semestre 2023: +9,23%; desde

inicio: +44,7%.
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Cobas Grandes Companias FI-Clase B 2° Semestre 2023:
+7,44%; desde inicio: +14,4%

Cobas Grandes Companias FI-Clase C 2° Semestre 2023
+7,39%; desde inicio: -1,2%

Cobas Grandes Compainias FI-Clase D 2° Semestre 2023:
+7,36%, desde inicio: +37,5%

Cobas Renta FI 2° Semestre 2023: +4,44%; desde iniclo:
+9,1%

Rentabilidades pasadas en ningun caso garantizan renta-
bilidades futuras

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
No aplicable

b. Operativa de préstamo de valores.
No aplicable

c. Operativa en derivados y adquisicién temporal de ac-
tivos.

Para el cumplimiento del limite de exposicion total de
riesgo de mercado asociado a Instrumentos financieros
derivados se

aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la
seccion 18 del Capitulo 1T de la Circular 6/2010 de la CNMV.

d. Otra informacién sobre inversiones.

Las inversiones relativas a esta cartera no son publicas,
vy como tal las contribuciones de cada valor a la misma
tampoco lo

son

En la I[IC no hay activos en situacién morosa dudosa o
en litiglo y no existen activos que pertenezcan al articulo
4817) del

RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTA-
BILIDAD.
No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de la clase B, durante el ejercicio, ha sido del
15,06% v su VaR historico acumulado en el afio alcanzo un
12,57%. Mientras que la volatilidad de la clase C ha sido de
15,05% vy su VaR histérico acumulado en el afio alcanzo un
1861% v la volatilidad de laclase D ha sido de 15,06% y su VaR
historico en el ejercicio del 13,22%, ambas superiores a la del
indice de referencia del fondo que ha sido de un 11,19%

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.
La politica de Cobas Asset Management, SGIIC, S.A. en
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relacion con el ejercicio de los derechos politicos inhe-
rentes a los valores en cartera de sus IIC garantiza el
adecuado seguimiento de los distintos hechos empre-
sarlales, tanto en Espafia como en terceros Estados, su
adecuacion a los objetivos y a la politica de inversion de
cada IIC y, también, que las eventuales situaciones de
conflicto de interés sean gestionadas adecuadamente.
Cobas Asset Management, SGIIC, S.A. ejerce los derechos
de asistencia y voto o delega los mismos en el Consejo
de Administracion de la Sociedad en las Juntas Genera-
les de Accionistas de todas las Sociedades espafiolas en
las que sus IIC bajo gestion tienen participacién con una
antigliedad superior a 12 meses y al 1% del capital social
de la Sociedad participada y, también en aquellos otros
casos que se considera por el Departamento de Inversio-
nes conveniente para las IIC gestionadas.

Durante el semestre la Sociedad ha delegado el voto en
el Consejo de Administracion de todos los emisores es-
pafioles en cartera. En cuanto a los emisores extranjeros,
hay que indicar que la Sociedad ha ejercido el voto en las
Juntas Generales de Acclonistas, a favor de las propues-
tas del Consejo de Administracion de las sigulentes com-
pafiias: Avio, CIR, Equinox, CGG, Renault, OVS y Atalaya
Mining. Con relacion a la Junta General de Accionistas
de Wilhelmsen Holding de 27 de abril, se vot¢ a favor de
los puntos del orden del dia, salvo para tres de las pro-
puestas en concreto que se votd en contra.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO
E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.
No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
El fondo no soporta gastos derivados del servicio de ana-
lisis, siendo estos asumidos por la Sociedad Gestora.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE
POCKETS).
No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVI-
SIBLE DEL FONDO.

Enresumen, tenemos mucha conflanza en lo que nos de-
parard el futuro. Esto se debe a que tenemos unas carteras
de calidad cotizando a multiplos muy bajos que ademas
deberian beneficiarse de la recuperacion general de las
compafifas de Valor. En base a la filosofia de inversion
de la SGIIC, conocida como Inversion en Valor, basada en
la seleccion individual de compariias, no estamos a dis-
posicion de ofrecer perspectivas de mercado a futuro, ni
tampoco detalle sobre la actuacion °previsible del fondo

Cobas Concentrados FIL
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10. Informacion sobre la politica de remuneracion

DATOS CUANTITATIVOS

+ Remuneracion total devengada durante 2023: La cuantia total de la remuneracion correspondiente al ejercicio 2023,
con datos provisionales, ascendiod a 4.962 miles de euros, desglosada en:

o Retribucion Fija: 2.669 miles de euros

o Retribucién Variable: 2.293 miles de euros estimados para este ejercicio

+ Numero de beneficiarios: El numero de personas que percibieron rermuneracion fija de la Sociedad durante 2023
ascendio a 46. El numero de personas que percibleron remuneracion variable ha sido de 41.

« Parte de laremuneracion ligada a la comision de gestion variable de la [IC: Ninguna de las remuneraciones abonadas
por la Sociedad estuvo ligada a una comision de gestion varlable de una I1C.

+ Remuneracion desglosada en:

o Altadireccion: El personal de alta direccion ha estado integrado por 10 personas a lo largo del ejercicio. La remunera-
cién total de este colectivo durante el ejercicio 2023 ha sido de 2.086 miles de euros de los que 1.165 miles de euros co-
rresponden a retribucion fija y 921 miles de euros corresponden a retribucion variable estimada para el ejercicio 2023.

o0 Empleados cuya actuacion tenga incidencia material en el perfil de riesgo de la 1IC: De las 10 personas que a lo largo
del ejercicio han integrado el personal de alta direccion, 4 forman parte también del colectivo de “‘personas con Inci-
denciaen el perfil de riesgo de la Sociedad’ que a efectos de este informe se ha asimilado con el ‘colectivo identificado”.

El colectivo identificado de la Sociedad ha estado integrado por 11 personas a lo largo del ejercicio. La remuneracion
total de este colectivo durante el ejercicio 2023 ha sido de 2.888 miles de euros de los que 1.241 miles de euros corres-
ponden a retribucion fija v 1.647 miles de euros corresponden a retribucion variable estimada para el ejercicio 2023.

En todos los casos el numero de personas refleja el total de personas a lo largo del ejercicio en cada colectivo sin per-
juicio de que algunas de ellas han causado alta o baja de la Sociedad o en cada colectivo durante el ejercicio.

DATOS CUALITATIVOS

La politica de remuneraciones de Cobas Asset Management, SGIIC, S.A. es revisada anualmente, vela por una gestiéon
sanay eficaz del riesgo y, ademas, no ofrece a sus empleados incentivos incompatibles con los perfiles de riesgo de las
IIC que gestiona.

Laremuneracioén de los empleados tiene un componente f1jo, que se corresponde con la funcién y responsabilidades

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

No aplica en este informe

Informe Segundo Semestre 2023 Cobas Concentrados FIL @




cC O b a s

asset management

Paseo de la Castellana, 53. Sequnda planta
28046 Madrid (Espafa)
T900151530

Info@cobasam.com
www.cobasam.com

Empresa
e
Signatory of. E R
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u PRI Principles for S
- —H Responsible ISO/IEC 27001
Certificada EEE Investment

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/

