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N° Registro CNMV BNP PARIBASS A,

64 SUCURSAL EN ESPANA.
Fecha de registro Auditor

01/12/2017 DELOITTE, SLL.

Gestora Grupo Depositario
COBAS ASSET BANQUE NATIONALE DE
MANAGEMENT, SGIIC, PARIS, S A.

S A Rating Depositario
Depositario Aa3 (Moody's)

El presente informe, junto con los ultimos informes periodicos,
se encuentran disponibles por medios telematicos en www.
cobasarm.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. Telefono: +34900151530.
Correo Electronico: info@cobasam.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencion
al cliente encargado de resolver las quejas y reclamaciones. La
CNMYV 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

N . EEE
Descripcion general

Politica de inversién: £ objetivo de gestion, es obtener una
rentabilidad satisfactoria y sostenida seleccionando activos
Infravalorados por el mercado.

- Perfil de Riesgo:

1 2 3

Se invertira mas del 75% de la exposicion total en renta va-
riable y el resto en renta fija publica y/o privada. El riesgo
divisa oscilara entre el 0%-100% de la exposicion total.

En renta variable, invertira principalmente en emisores y
mercados europeos y minoritariamente en otros paises
OCDE, sin predeterminacion. Se podra invertir entre un 0%
y un 100% de la exposicion total en mercados y/o emisores
de palses emergentes.

Lapoliticadel F 1 L. es similar a la de Cobas Seleccion, F 1 Se
diferencia, en que dada su condicion de F 1. L., puede

tener una mayor concentracion de la cartera (maximo 20%
de la exposicion total en un mismo valor) v un comedido
apalancamiento financiero (hasta el 100% del patrimonio)
que permitira incrementar la exposicion del FIL a los activos
subyacentes hasta el 200% del patrimonio. En todo caso, se
respetaran los principios de liquidez, transparencia y diver-
sificacion del riesgo.

Se aplican técnicas de analisis fundamental, segun la flloso-
fla de inversion en valor (value investing), buscando valores
infravalorados por el mercado que, ademas de su solidez y
garantia, generen una rentabilidad satisfactoria, tratando
de aprovechar las fluctuaciones de las cotizaciones a corto
plazo para invertir a largo plazo. Se invertira en companias
de alta y baja capitalizacion bursatil, con perspectivas de re-
valorizacion a medio y largo plazo, sin predileccion por nin-
gun sector, sobreponderando aquellos valores considerados
mas atractivos en cada mormento.

La inversion en renta variable de baja capitalizacion puede

influir negativamente en la liquidez del fondo.

La parte no invertida en renta variable se invertira en ren-
ta fija principalmente publica, aungue también privada de
emisores / mercados de la zona Euro, en emisiones de alta
calidad crediticia (rating minimo: A2 (S&P) o P2 (Moody's)
o equivalentes en el largo plazo) o con al menos el rating
de Espana si fuera inferior. Para emisiones no calificadas
se atendera al rating del emisor. La duracion media de la
cartera de renta fija sera inferior a 18 meses.

Se podra invertir hasta un 5% del patrimonio en IIC finan-
cleras, tradicionales o de inversion libre, pertenecientes o
no al grupo de la gestora, con una rentabilidad acreditada y
sostenida y una politica value investing acorde con la ges-
tion del FIL.

EIF I L sepodra endeudar a traves de acuerdos de garantia
financiera con un intermediario financiero o Prime Broker
(PB) (Banco Inversis, S. A.) que a juicio de la gestora tiene sol-
vencia suficiente o mediante lineas de crédito bancario para
desarrollar la politica de inversion o para resolver necesida-
des transitorias de tesorerig, siendo el limite total de endeu-
damiento del 100% del patrimonio. El valor de mercado de
las garantias otorgadas al PB que lleven aparejadas derecho
dedisposicion podra ser de hasta el 150% de las obligaciones
del F 1L con el PBpor lo que se asumira un riesgo de fallido
de hasta el 50% de las mismas.

El valor de mercado de las garantias otorgadas al PB que lle-
ven aparejadas derecho de disposicion podra ser de hasta
el 160% de las obligaciones del F. 1. L. con el PB por lo que se
asumira un riesgo de fallido de hasta el 50% de las mismas.
Elfondo no cumple con la Directiva 2009/65/CE.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice
Bloomberg Europe Developed Markets Large&Mid Cap Net
Rn EUR a efectos comparativos. El fondo no se gestiona en
referencia a ningun indice siendo un fondo activo.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacion mas detallada sobre la politica de inver-
sion del fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Datos econémicos

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

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
lil"_de ) N°de _brutos
a participacio- participes Divi distribuidos Inversién  Distribuye A final
ase :Ei afin wisa .él'i;'acién minima  dividendos del Dic Dic Dic
periodo periodo pal(petl Hiodo periodo 2024 2023 2022
actual)
Clase A 28923781 143 EUR 0,00 100000 NO 43916  31.063 0
ClaseB 2349956 12 EUR 0,00 100000 NO 4.468 8.848 34.025 27.074
ClaseC 10.06535 7 EUR 0,00 100000 NO 1.276 542 580 5.604
ClaseD 10.012,70 11 EUR 0,00 100000 NO 2.248 3.096 1.614 842
Valor liquidativo (*¥)
Ultimo Zsatl;:;laig:idativo Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
Clase Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2024 2023 2022
realizo
ClaseA EUR 30-06-2025  151,8334 131,3634  100,0000 100,0000
ClaseB EUR 30-06-2025  190,1216 164,6937 128,9019  113,9338
ClaseC EUR 30-06-2025  126,8045 109,9812 86,2951 76,5477
ClaseD EUR 30-06-2025  224,5115 1949668  153,3609  136,2323
I el | I tl 0 se arie I onible
El valor liqu Vo to, su rentat ad ne € 1a ¢ n tio1
‘ N
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
Comisién de gestion ?lomiSi.én fie
eposnano
% efectivamente cobrado Base de % efectivamente Base de
: . calculo cobrado calculo
a Sistema de Periodo Acumulada
ase - - .
imputacion Periodo Acumulada
s/ Total s/ s/ Total
patrimonio  resultados patrimonio  resultados
Clase A 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 patrimonio (0,01 0,01 patrimonio
ClaseB 0,62 0,00 0,62 0,62 0,00 0,62 patrimonio (0,01 0,01 patrimonio
ClaseC 0,74 0,00 0,74 0,74 0,00 0,74 patrimonio (0,01 0,01 patrimonio
ClaseD 0,87 0,00 0,87 0,87 0,00 0,87 patrimonio (0,01 0,01 patrimonio
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2.2 Comportamiento

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

A) CLASE A. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con ultimo VL Con ultimo VL "
estimado definitivo 2024 2023 2022 Ano t-5
15,58 31,36 0,00 0,00

Elultimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual

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

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acuzlg;iado Ultimo
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 2023 2022 2021 Aiio t-5
trim (0)

Volatilidad! de:
Valor liquidativo 18,90 21,51 15,96 13,03 19,19 14,37 0,00 0,00
VaR histérico del 474 474 400 409 38 409 000 000
valor liquidativo
EDMNE Index 0,45 0,42 0,48 0,63 0,44 0,51 3,02 0,86
VaR condicional del 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo

1. Volatilidad historica: 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 historico del valor liquidativo: 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 anos. 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 2025
patrimonio medio) 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos* 0,69 1,07 0,00 0,00 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), 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 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 IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.

Informe Primer Semestre 2025 Cobas Concentrados FIL @
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B) CLASE B. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con tultimo VL Con ultimo VL ~
estimado definitivo 2024 2023 2022 Afo t-5
15,44 20,77 13,14 13,93

Elultimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo
Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acuzrg;éado Ultimo
tri Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
rim (0)
Volatilidad' de:
Valor liquidativo 18,90 21,51 15,96 13,03 19,19 14,82 15,06 21,28
VaR histdrico del 10,80 1080 1082 1121 1144 1121 1257 1305
valor liquidativo
LETRA 1 ANO 0,45 0,42 0,48 0,63 0,44 0,51 3,02 0,86
VaR condicional del 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo

1. Volatilidad historica: 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). Solo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversion homogénea.

2. VaR historico del valor liquidativo: 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 perdida media esperada en el resto de los casos

o Anual
tant(’? (% S/d' Acumulado 2025
patrimonio medio) 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos* 0,79 1,42 1,47 1,23 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
tambien 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 IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.

Informe Primer Semestre 2025 Cobas Concentrados FIL @
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Evolucién del Valor Liquidativo Ultimos 5 Afios

— VL —— Spanish Govt Generic Bonds 12M (Base 100)
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C) CLASE C. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con tultimo VL Con ultimo VL
estimado definitivo 2024 2023 2022 2020
15,30 27,45 12,73 17,92 0,00

Elultimo VL definitivo es de fecha: 30/06/2025
La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual

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

Trimestral Anual

Medidas de riesgo (%) Acuzrg;éado Ultimo

y Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020

trim (0)
Volatilidad' de:
Valor liquidativo 18,90 2151 1596 1303 1919 1482 1505 2228 4207
VaR histdrico del 10,90 1090 1073 1083 1077 1083 1074 951 000
valor liquidativo
LETRA 1 ANO 0,45 042 048 063 044 051 302 086 044
VaR condicional del 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo

1. Volatilidad historica: 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). Solo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversion homogénea.

2. VaR historico del valor liquidativo: 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 perdida media esperada en el resto de los casos

o Anual
tant(’? (% S/d' Acumulado 2025
patrimonio medio) 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos* 0,94 1,68 1,70 117 1,97

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
tambien 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 IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.

Informe Primer Semestre 2025 Cobas Concentrados FIL
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Evolucién del Valor Liquidativo Ultimos 5 Afios

— VL —— Spanish Govt Generic Bonds 12M (base 100)
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D) CLASE D. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con tultimo VL Con ultimo VL ~
estimado definitivo 2024 2023 2022 Aio t-5
15,15 27,13 12,57 17,24

Elultimo VL definitivo es de fecha: El ultimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual

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

Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acuzrg;éado Ultimo
y Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad! de:
Valor liquidativo 18,90 2151 1596 1303 1919 1482 1506 2228
VaR histdrico del 11,27 127 1,34 174 1198 174 1322 1396
valor liquidativo
LETRA 1 ANO 0,45 042 048 063 044 051 302 086
VaR condicional del 0,00 000 000 000 000 000 000 000 000
valor liquidativo

1. Volatilidad historica: 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). Solo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversion homogénea.

2. VaR historico del valor liquidativo: 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 perdida media esperada en el resto de los casos

o Anual
tant(’? (% S/d' Acumulado 2025
patrimonio medio) 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos* 1,05 1,92 1,96 1,98 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
tambien 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 IIC 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 51.081 98,41 43.361 99,57
* Cartera interior 10.450 20,13 9.611 22,07
* Cartera exterior 40.631 78,28 33.750 77,50
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
. .

Ln::iistli‘z;il:s dudosas, morosas 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 408 0,79 161 0,37
(+/-) RESTO 420 0,81 26 0,06
TOTAL PATRIMONIO 51.908 100,00 % 43.549 100,00 %

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

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) 43.549 41.469 51.826
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 3,27 3,69 3,27 0,47
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 14,43 1,30 14,43 1.155,79
(+) Rendimientos de gestion 15,16 1,92 15,16 795,80
(-) Gastos Repercutidos 0,72 0,61 0,72 33,58
(-) Comisién de gestion 0,53 0,56 0,53 8,33
(-) Gastos de financiacion 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Otros gastos repercutidos 0,19 0,06 0,19 273,82
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 51.908 43.549 51.908

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

Informe Primer Semestre 2025 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

En el semestre se ha eliminado la caracteristica de ‘fondo de autor” de los folletos registrados de nuestros fondos de
inversion. Se ha tratado unicamente una adaptacion de los folletos a la realidad cotidiana del Equipo de Inversion, que
hatrabajado de forma conjunta y eficiente durante mas de siete afios en Cobas Asset Managament y que toma deci-
siones de manera colegiada y en linea con un proceso inversor riguroso y estructurado.

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 gestora u °
otra gestora del grupo
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st NO

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 °

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

1 7,08
os promotores

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Durante el periodo se han realizado operaciones de compra con un vencimiento a un dia, repo sobre deuda publica,
con el banco depositario como contraparte, S. A. para la gestion de la liquidez de la [IC por un importe efectivo total de
29.516.080,00 euros y un rendimiento total de 1.624,37 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de compra de divisas con el depositario por importe de 12.219.413,36€
Durante el periodo se han realizado operaciones de venta de divisas con el depositario por importe de 11.136.191,02€
Cobas Asset Management dispone de procedimientos y normas de conducta respecto a las operaciones vinculadas
en los terminos previstos en los articulos 67 de la LIIC, 138 vy 139 del Real Decreto 1082/2012, de 12 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de IICs.

La sociedad gestora asimismo dispone de un procedimiento de autorizacion y/o seguimiento 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.

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.

co la mayor perdida diaria de capitalizacion de la historia.
Sin embargo, en los meses de marzo y abril, el tono de
mercado cambio bruscamente tras el anuncio de un aran-

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

El primer semestre del ano arranco con un renovado ape-
tito por los activos de riesgo, en un entorno de moderacion
inflacionaria y expectativas de relajacion monetaria. Eu-
ropa sorprendio de forma positiva, con el Stoxx600 supe-
rando al S&P500 vy, por su parte, la inversion value batiendo
a la inversion growth por primera vez en dos ejercicios,
especialmente fuera de EEUU. La elevada concentracion
de los indices en torno a la inteligencia artificial quedo en
evidencia cuando la irrupcion de la china DeepSeek provo-

cel universal del 10 % por parte de la Administracion de
Donald Trump. La volatilidad se dispar¢ y el Nasdaq en-
tro en correcclon, en un contexto en el que los principales
metales actuaron como activos refugio: el cobre rozo los
10.000 $/1 v el oro encadeno maximos historicos hasta al-
canzar los 3500 $/0z. El petréleo también repunto impul-
sado por el crudo Invierno y las sanciones a Rusia, aungque
corrigio a medida que crecian los temores de recesion.
Experimento un fuerte vaiven cuando la escalada belica
entre Israel e Iran en junio avivo los temores a interrup-
ciones del Estrecho de Ormuz. El episodio dejo un récord
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historico de negociacion de futuros y opciones sobre cru-
do en el sequndo trimestre, subrayando la sensibilidad del
mercado a los riesgos geopoliticos.

La tension se alivio en abril, cuando la Casa Blanca decreto
una moratoria de 90 dias sobre los aranceles reciprocos.
Esto dio paso a un ‘relief rally” que impulso a los principa-
les indices americanos, y la debilidad del dolar (=7 % en el
trimestre) potencio la rentabilidad de los mercados inter-
nacionales, incluidos emergentes.

En politica monetaria, la divergencia de ciclos se acentud.
LaReserva Federal mantuvo los tipos en 4,25-4,50 %, mien-
tras que el BCE sorprendio con tres recortes consecutivos,
situando la facilidad de deposito en 2,0 % en junio. La in-
flacion repunto al 2,5 % en la eurozona, pero las expecta-
tivas a medio plazo siguen ancladas. Los bonos europeos
registraron las mejores rentabilidades entre los soberanos
desarrollados.

De cara al sequndo semestre, persisten focos de incerti-
dumbre: tensiones comerciales, concentracion en indices,
fragilidad fiscal y geopolitica. A pesar de ello, el sesgo del
mercado sigue siendo constructivo gracias a unas expec-
tativas de beneficios que, por ahora, se mantienen firmes

b. Decisiones generales de inversion adoptadas.
Las companias que se incluyen son las mas relevantes
que encontramos en Cobas Seleccion FI.

c. Indice de referencia.

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

Durante el primer semestre de 2025, el indice BBG Europe
Developed Markets ha obtenido una rentabilidad positiva del
8,3%. Desde el nacimiento del fondo, ha obtenido una ren-
tabilidad del 98,2%. En el caso del comportamiento desde
inicio de clase D es del 54,6%, para la clase Bdel 27,7% y para
la clase A del 16,6%.

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

La evolucion del patrimonio durante el semestre ha sido po-
sitiva, pasando de 435 millones de EUR a cierre de diciembre
de 2024, a 519 millones de EUR a cierre de este primer se-
mestre de 2025.

Por su parte, el numero de participes totales ha aumentado
desde los 164 participes a cierre diciernbre de 2024, a 173 par-
ticipes a clerre de este primer semestre de 2025.

En lorelativo a la rentabilidad, durante este primer semestre
de 2025, la cartera ha obtenido una rentabilidad positiva del
156%ensuclase A del 154%en laclase B, del 153% en la clase
C ydel152%enlaclaseD.

Desde la constitucion de cada una delas clases, han obtenido
unarentabilidad del 518%enlaclase A,del 90,1%enlaclase B,
del 268% enlaclase C,ydel 124 5% en la clase D

Laratio de gastos sobre el patrimonio medio en el semes-
tre ha sido el siguiente: Cobas Concentrados, FIL - Clase A
el 0,69%, Cobas Concentrados, FIL - Clase B el 0,79%, Cobas
Concentrados, FIL - Clase C el 094% y Cobas Concentrados,
FIL - Clase D el 1,05%. En este ratio esta incluida la comision
de gestion, la comision de deposito y otros gastos de gestion
corriente.
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e.Rendimiento del fondo en comparacioén con el resto de
fondos de la cartera.

Larentabilidad de la cartera frente a la del resto de IICs
gestionadas, se detalla a continuacion:

Cobas Seleccion FI-Clase A 1° Semestre 2025: +8,1%; ben-
chmark: +8,3%

Cobas Seleccion FI-Clase B 1° Semestre 2025: +7,9%; ben-
chmark: +8,3%

Cobas Seleccion FI-Clase C 1° Semestre 2025: +7,8%; ben-
chmark: +8,3%

Cobas Seleccion FI-Clase D 1° Semestre 2025: +7,6%; ben-
chmark: +8,3%

Cobas Internacional FI-Clase A 1° Semestre 2025: +4,6%;
benchmark: +8,3%

Cobas Internacional FI-Clase B 1° Semestre 2025: +4,5%;
benchmark: +8,3%

Cobas Internacional FI-Clase C 1° Semestre 2025: +4,4%:
benchmark: +8,3%

Cobas Internacional FI-Clase D 1° Semestre 2025: +4,2%:
benchmark: +8,3%

Cobas Iberia FI-Clase A 1° Semestre 2025: +29,3%; bench-
mark: +24,7%

Cobas Iberia FI-Clase B 1° Semestre 2025: +29,2%; bench-
mark: +24,7%

Cobas Iberia FI-Clase C 1° Sermestre 2025: +29,0%; bench-
mark: +24,7%

Cobas Iberia FI-Clase D 1° Semestre 2025: +28,9%; bench-
mark: +24,7%

Cobas Grandes Compafiias FI-Clase A 1° Semestre 2024:
+8,2%; benchmark: -3,4%

Cobas Grandes Companias FI-Clase B 1° Sermestre 2025:
+8,1%; benchmark: -3,4%
Cobas Grandes Companias FI-Clase C 1° Semestre 2025:
+8,1%; benchmark: -3,4%

Cobas Grandes Compafiias FI-Clase D 1° Semestre 2025:
+8,1%; benchmark: -3,4%

Cobas Renta FI1° Semestre 2024: +0,7%, benchmark: +1,2%
Rentabilidades pasadas en ningun caso garantizan renta-
bilidades futuras.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

No aplicable

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
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riesgo de mercado asociado a instrumentos financieros
derivados se aplica la metodologia del compromiso, desa-
rrollada en la seccion 12 del Capitulo Il de la Circular 6/2010
de la CNMV.

d. Otra informacién sobre inversiones.

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

En la IIC no hay activos en situacion morosa dudosa o en
litigio y no existen activos que pertenezcan al articulo 48.1
j) 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 A, durante el semestre, ha sido del
18,9% v su VaR historico acumulado en el ano alcanzo el
4,74%, mientras que la volatilidad de la clase B ha sido del
189% vy su VaR historico alcanzo un 10,80%, del 1890% en la
clase Cy su VaR historico del 10,90% vy la volatilidad de la
clase D, el 1890% v su VaR historico del 11,27%

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de Cobas Asset Management, SGIIC, S A. en re-
lacion con el ejercicio de los derechos politicos inherentes
a los valores en cartera de sus IIC garantiza el adecuado
seguimiento de los distintos hechos empresariales, tanto
en Espania como en terceros Estados, su adecuacion a los
objetivos v a la politica de inversion de cada lIC y, tambien,
que las eventuales situaciones de conflicto de interes
sean gestionadas adecuadamente. Cobas Asset Manage-
ment, SGIIC, S.A. ejerce los derechos de asistencia y voto o
delega los mismos en el Consejo de Administracion de la

Socliedad en las Juntas Generales de Acclonistas de todas
las Sociedades espariolas en las que sus IIC bajo gestion
tlenen participacion con una antiguedad superior a 12
mesesy al 1% del capital social de la Sociedad participada
y, tambien en aquellos otros casos que se considera por
el Departamento de Inversiones conveniente para las IIC
gestionadas.

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.

En este primer semestre de 2025, el fondo ha soportado
gastos derivados del servicio de analisis por importe de
7.993,50 euros.

Este servicio ha sido prestado por varios proveedores y
se reflere en todo caso a companias dentro del ambito de
inversion de lalIC y su contribucion en el proceso de toma
de decisiones de inversion es valorada positivamente por
el Departamento de Inversiones de la sociedad gestora.

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

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

En base a la filosofia de inversion de la SGIIC, conocida
como Inversion en Valor, basada en la seleccion indivi-
dual de companias, no estamos a disposicion de ofrecer
perspectivas de mercado a futuro, ni tampoco detalle so-
bre la actuacion previsible del fondo.

10. Informacion sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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
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Paseo de la Castellana, 53. Segunda planta
28046 Madrid (Espana)
T900151530

info@cobasam.com
www.cobasam.com
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e
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- —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/

