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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: Otros
- Vocacion inversora: Renta Variable Euro

3 B
Descripcién general

Politica de inversién: Al menos un 756% de la exposicion
total se invertira en renta variable de cualquier capitali-
zaclon y sector. Los emisores/mercados seran de Esparia
y Portugal pudiendo invertir hasta un 10% de la exposi-
c1on total en emisores/mercados de otros paises OCDE.

- Perfil de Riesgo:

1 2 3 4

El resto de la exposicion total se invertira en renta fija
principalmente publica aungue también privada (inclu-
yendo depdsitos e instrumentos del mercado moneta-
rio cotizados o no, liguidos) de al menos media calidad
crediticia (minima de BBB- otorgado por Standard and
Poor's 0 equivalente) o la que tenga el Reino de Espafia
si fuera inferior, de emisores/mercados de la Union Eu-
ropea y un maximo del 10% de la exposicion total podra
tener baja calidad crediticia (inferior a BBB-) o sin rating
de emisores/mercados de cualquier ambito geografico
Incluidos pafses emergentes. Para emisiones no califica-
das se tendré en cuenta la calificacion del propio emisor.

Informe Segundo Semestre 2023

Laduracién media de la cartera de renta fija serd inferior
al8meses.

Elriesgo divisa no sera superior al 26% de la exposicion
total.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién
Europea, una Cormunidad Autonoma, una Entidad Local,
los Organismos Internacionales de los que Espafia sea
miembro y Estados con calificacién de solvencia no in-
ferior a la del Reino de Espafia.

La gestién toma como referencia la rentabilidad del in-
dice Total General de la Bolsa de Madrid (LT.GB.M.) en
un 80% y de la Bolsa de Portugal PSI 20 Total Return en
un 20%.

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

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

Periodo actual Periodo anterior 2023 2022
Indice de rotacién de la cartera 0,23 0,21 0,44 0,63
Rentabilidad media de la 297 0,93 195 0,00

liquidez (% anualizado)

2.1.a) Datos generales.

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

Beneficios brutos
N° de participaciones N° de participes distribuidos por b
i participacion Inversién  Distribuye
Clase Divisa minima  dividendos
Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo Periodo
actual anterior actual anterior actual anterior
Clase A 0,00 0,00 0 0 EUR 0,00 0,00 100 Euros NO
ClaseB 28640178 300.784/48 1.312 1.319 EUR 0,00 0,00 100 Euros NO
ClaseC 2286007 3148919 159 226 EUR 0,00 0,00 100 Euros NO
ClaseD 1733777 1460852 174 140 EUR 0,00 0,00 100 Euros NO
Patrimonio (en miles)
Clase Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
Clase A EUR 0 0 0 0
ClaseB EUR 35.828 27.804 0 0
ClaseC EUR 2.789 7.416 36.291 32.872
ClaseD EUR 2.509 1.274 734 0
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Clase Divisa Al final del periodo Diciembre 2022 Diciembre 2021 Diciembre 2020
Clase A EUR 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Clase B EUR 125,0959 101,6725 0,0000 0,0000
ClaseC EUR 121,9884 99,3948 95,6454 79,0891
ClaseD EUR 144,7099 118,2035 114,0294 0,0000
YELva er I norecogen el efecto de o del carg mision de ges
sobre
Comisiones aplicadas en el perfodo, sobre patrimonio medio
. .. Comision de
Comision de gestién depositario
% efectivamente cobrado % efectivamente
Base de cobrado Base de
Clase  Sistemade Periodo Acumulada calculo calculo
imputacién Periodo Acumulada
s/ s/ s/ s/
patrimonio  resultados Total patrimonio  resultados Total
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 0,04 patrimonio
ClaseC 0,76 0,00 0,76 1,50 0,00 1,50 patrimonio 0,02 0,03 patrimonio
ClaseD 0,88 0,00 0,88 1,75 0,00 1,75  patrimonio (0,02 0,04 patrimonio
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2.2 Comportamiento

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

A) Individual CLASE A. Divisa EUR

Trimestral Anual
Rentabilidad Acumulado .
(% sin anualizar) 2023 t‘:ll:n“‘(‘(;’) Trim1 Trim-2 Trim-3 2022 2021  Afiot-3 Afot-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas!
% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

1. S¢lo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocaciéon
inversora. Se reflere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 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
. . Acumulado
Medidas de riesgo (%) o
2023 UMimo 7o) Trim-2 Trim-3 2022 2021  Afot-3 Afiot5
trim (0)

Volatilidad? de:

Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Ibex-35 13,88 12,01 10,67 19,13 15,22 19,30 16,19

Letra Tesoro 1 aiio 3,02 0,47 5,73 197 0,86 0,86 0,23
IZ'EEZBM 80% PSI20 TR 12,87 131 992 1771 1428 1794 1495
VaR historico del valor
liquidativo® 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

2. Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea

3. VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de conflanza 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

Informe Segundo Semestre 2023 Cobas Iberia FI @
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Gastos Trimestral Anual
(%s/  Acumulado -
pa:;ggi%r)uo 2023 t‘r’::n“?(;’) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2022 2021 2020 Afiot-5
fi‘:t;g;f;:} 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comisién 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
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que Incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso
Este ratio no incluye la comisién 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.

Rentabilidad semestral de los dltimos 5 ailos
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A) Individual CLASE B. Divisa EUR

Trimestral Anual
Rentabilidad Acumulado .
(% sin anualizar) 2023 t‘:ll:n“‘(‘(;’) Triml Trim-2 Trim-3 2022 2021  Afiot-3 Afot-5
Rentabilidad IIC 23,04 414 3,64 8,42 14,61 1,67 0,00
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas!
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,19 03-10-2023 -3,36 15-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,49 17-11-2023 1,88 21-03-2023

1. Solo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion
inversora. Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos. 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
. . Acumulado
Medidas de riesgo (%) cop
2023 UMimo o) Trim-2 Trim-3 2022 2021  Afot-3 Afiot5
trim (0)

Volatilidad? de:

Valor liquidativo 10,94 11,06 9,87 13,88 12,04 14,08 0,00

Ibex-35 13,88 12,01 10,67 19,13 15,22 19,30 16,19

Letra Tesoro 1 aiio 3,02 0,47 5,73 197 0,86 0,86 0,23
IZ'EEOBM 80% PSI20 TR 12,87 131 992 1771 1428 1794 1495
VaR historico del valor
liquidativo® 8,65 8,65 8,91 9,38 9,19 9,19 0,00

2. Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea

3. VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de conflanza 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

Gastos Trimestral Anual

(%s/  Acumulado -
Pa;i‘e‘:l‘i‘;')‘m 2023 t‘rlll;‘;n(‘(;’) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2022 2021 2020 Afiot-5
dR:t;:;:(::} 131 033 0,32 0,32 033 119 0,00 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de 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 1IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.

Informe Segundo Semestre 2023 Cobas Iberia FI @
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Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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A) Individual CLASE C. Divisa EUR

Trimestral Anual
Rentabilidad Acumulado .
(% sin anualizar) 2023 tU.““’(“:) Trim-l  Trim2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
rim
Rentabilidad IIC 22,73 4,07 3,58 8,36 1454 3,92 20,93 -21,58 -1411
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas!
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,19 03-10-2023 -3,36 15-03-2023 -11,25 12-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 1,49 17-11-2023 1,88 21-03-2023 714 09-11-2020

1. S¢lo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion
inversora. Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos. La periodicidad de calculo 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
. . Acumulado
Medidas de riesgo (%) s
2023 Ultimo . 1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
trim (0)

Volatilidad? de:
Valor liquidativo 10,94 11,06 9,87 13,88 12,04 14,74 13,93 29,49 12,46
Ibex-35 13,88 12,01 10,67 19,13 15,22 19,30 16,19 33,97 13,57
Letra Tesoro 1 aiio 3,02 0,47 573 1,97 0,86 0,86 0,23 0,44 0,32
IzgﬁjoBM 80% PSI20 TR 12,87 131 992 1771 1428 1794 1495 3161 1256
VaR historico del valor 16,98 1698 1750 1753 1745 1745 1673 1854 725

liquidativo?®

2. Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea.

3. VaR historico 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.

Gastos Trimestral Anual
(% s/ Acumulado o
patrimonio 2023 timo L s .
medio) trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2022 2021 2020 2018
f;:ggst:’;:} 156 0,39 0,39 0,38 0,39 1,55 1,55 180 1,79

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 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 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 IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio

de gastos.

Informe Segundo Semestre 2023
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Evolucion del valor liquidativo de los uiltimos 5 afios
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A) Individual CLASE D. Divisa EUR

Trimestral Anual
Rentabilidad Acumulado .
(% sin anualizar) 2023 t‘:ll:n“‘(‘(;’) Triml Trim-2 Trim-3 2022 2021  Afiot-3 Afot-5
Rentabilidad IIC 22,42 4,00 3,52 8,29 14,47 3,66 14,03
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas!
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) -1,19 03-10-2023 -3,36 15-03-2023
Rentabilidad maxima (%) 1,49 17-11-2023 1,88 21-03-2023

1. Sélo se informa para las clases con una antigiiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacién
inversora. Se refiere a las rentabilidades méaximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos. La periodicidad de célculo del
valor liquidativo es diaria. Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido
una politica de inversién homogénea en el periodo.

Trimestral Anual
. . Acumulado
Medidas de riesgo (%) cop
2023 UMimo o) Trim-2 Trim-3 2022 2021  Afot-3 Afiot5
trim (0)
Volatilidad? de:
Valor liquidativo 10,94 11,06 9,87 13,88 12,04 14,74 13,48
Ibex-35 13,88 12,01 10,67 19,13 15,22 19,30 16,19
Letra Tesoro 1 aiio 3,02 0,47 5,73 197 0,86 0,86 0,23
IZ'EEOBM 80% PSI20 TR 12,87 131 992 1771 1428 1794 1495
VaR historico del valor
liquidativo® 9,77 9,77 10,24 10,79 10,92 10,92 8,79

2. Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de distintas referencias. Sélo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversién homogénea

3. VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de conflanza 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

Gastos Trimestral Anual

(%s/  Acumulado -
Pa;i‘e‘:l‘i‘;')‘m 2023 t‘rlll;‘;n(‘(;’) Trim-1  Trim-2  Trim-3 2022 2021 2020 Afiot-5
dR:t;:;:(::} 181 045 045 0,44 0,45 1,80 1,80 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de 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 1IC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio
de gastos.

Informe Segundo Semestre 2023 Cobas Iberia FI @




c o b a s

asset management

Evolucién del Valor Liquidativo Ultimos 5 Afios
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Durante el periodo de referencig, la rentabilidad media en el periodo de referencia de los fondos gestionados por la
Sociedad Gestora se presenta en el cuadro adjunto. Los fondos se agrupan segun su vocacion inversora.

o Patrimonio . o Rentabilidad
Vocacién inversora gestionado* N° de participes Semestral media**
(miles de euros)

Renta Fija Euro 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 29.438 623 4,45
Renta Fija Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Euro 0 0 0,00
Renta Variable Mixta Internacional 0 0 0,00
Renta Variable Euro 40.010 1.659 947
Renta Variable Internacional 1.314.495 21.537 9,25
IIC de Gestion Pasiva 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Fijo 0 0 0,00
Garantizado de Rendimiento Variable 0 0 0,00
De Garantia Parcial 0 0 0,00
Retorno Absoluto 0 0 0,00
Global 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo

- 0 0 0,00
Variable
FMM a Corto Plazo de Valor Liq. Constante 0 0 000
de Deuda Publica '
FMM a Corto Plazo de Valor Liquidativo de 0 0 000
Baja Volatilidad '
FMM Estandar de Valor Liquidativo

. 0 0 0,00
Variable
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad
No Garantizado
Total fondos 1.383.944 23.819 9,15
*Medias

**Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada FI en el periodo

Informe Segundo Semestre 2023 Cobas Iberia FI @
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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;;?::io Importe ) ::r? ;:’J:io

(+) INVERSIONES FINANCIERAS 40.541 98,68 38.941 97,81

* Cartera interior 31524 76,65 28.928 72,66

* Cartera exterior 9.017 2193 10.013 25,15

* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00

* Inversiones dudosas, morosas 0 0,00 0 0,00

(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 275 0,67 51 0,13
(+/-) RESTO 309 0,75 821 2,06
TOTAL PATRIMONIO 41125 100,00 % 39.814 100,00 %

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

Informe Segundo Semestre 2023
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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) 39.814 36.494 36.494
(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto) -5,87 -2,99 -8,88 99,76
(-) Beneficios Brutos Distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
(+/-) Rendimientos Netos 9,15 11,42 20,55 -18,59
(+) Rendimientos de Gestién 9,86 12,30 22,14 -18,47
(+) Intereses 0,03 0,01 0,04 218,55
(+) Dividendos 1,11 2,48 3,58 -54,42
(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no) 8,72 9,80 18,52 -9,58
(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
(+/-) Otros Resultados 0,00 0,00 0,00 440,38
(+/-) Otros Rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos Repercutidos -0,72 -0,88 -1,60 -16,89
(-) Comision de gestion -0,65 -0,65 -1,30 3,02
(-) Comision de depositario -0,02 -0,02 -0,04 3,34
(-) Gastos por servicios exteriores -0,01 -0,01 -0,01 514
(-) Otros gastos de gestion corriente -0,01 0,00 -0,01 400,03
(-) Otros gastos repercutidos -0,03 -0,21 -0,24 -84,32
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -25,12
(+) Comisiones de descuento a favor de laIIC 0,00 0,00 0,00 -25,12
(+) Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
(+) Otros Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 41.125 39.814 41.125

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

Informe Segundo Semestre 2023

Cobas Iberia FI @




c o b a s

asset management

3. Inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor (Total) Valor de Valor de
mercado * mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 672 1,63 431 1,08
TOTAL RENTA FIJA 672 1,63 431 1,08
TOTAL RV COTIZADA 30.853 75,04 28.498 71,58
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 30.853 75,04 28.498 71,58
TOTALIIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 31.525 76,67 28.929 72,66
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 9.017 21,93 10.013 2515
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 9.017 2193 10.013 25,15
TOTALIIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.017 21,93 10.013 2515
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 40.541 98,60 38.941 97,81

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

Distribucién por sectores Distribucién Tipo Activo

Otros
45,90% Renta Variable
96,95%

Liquidez
o 305

Bienes
de consurmo
7,83%
Eﬂergia Materias primas
9,56% 26,48%
Real Estate
10,24%

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

si NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos o
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos o
c. Reembolso de patrimonio significativo °
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio °
e. Sustitucién de la sociedad gestora °
f. Sustitucion de la entidad depositaria o
g. Cambio de control de la sociedad gestora °
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo °
i. Autorizacién del proceso de fusién °
j- Otros hechos relevantes °
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

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 como 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 una
entidad del grupo de la gestora o depositaria, u otra IIC gestionada por la misma gestora u °
otra gestora del grupo

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por laIIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas °

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
la contraparte Banco Inversis, S. A. para la gestion de la liquidez de la IIC por un importe efectivo total de 84.269.000,00
euros y un rendimiento total de 11.521,99 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de compra de divisas con el depositario por importe de 158.041,70€.
Durante el periodo se han realizado operaciones de venta de divisas con el depositario por importe de 264.824,75€

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 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 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 liguidacion de operaciones deno-
minadas 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.
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9. Anexo explicativo del informe periodico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL
FONDO.

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

E1 2023 ha resultado finalmente en un afio positivo para
los mercados financieros, especialmente para los vincula-
dos alatecnologia y la inteligencia artificial. Sin embargo,
dejamos atras un afio marcado por varios desafios signifi-
cativos y con un sentimiento del mercado méas variable de
lo habitual. El afio empezé marcado por preocupacion por
la recesion y unas expectativas macroeconomicas muy
negativas, a lo que se sumo la crisis bancaria en Estados
Unidos, iniciada con la quiebra del banco Silicon Valley
Bank, seqguida en Europa por la quiebra de Credit Suisse.

A'lo largo del afio, la evolucion de los mercados bursati-
les no ha seqguido una trayectoria lineal, siendo muy ne-
gativos especialmente durante los meses de verano. No
ha sido hasta el ultimo trimestre, que las bolsas han re-
cuperado las pérdidas sufridas, la caida de la inflacion v
los mensajes de la Reserva Federal sobre futuros recortes
de tipos, han ayudado 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
incremento del +15,8%, mientras que el S&P 500 ha mos-
trado un crecimiento del +24,2%, donde los rendimientos
de todo el afio estuvieron dominados por los ‘siete mag-
nificos” valores tecnoldgicos, que aportaron alrededor del
80% de los rendimientos del indice. Este fendmeno ha
contribuido significativamente al impulso general de los
mercados financieros, contrarrestando los desafios inicia-
les y generando un impacto positivo en la recuperacion. El
IBEX 35 cierra el afio en niveles pre-Covid, con una renta-
bilidad 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 inversion adoptadas.

La evolucion del valor liguidativo durante el sequndo se-
mestre del 2023 de la Cartera Ibérica ha sido de +9,4%,
frente al +7,5% de su indice de referencia. La rentabilidad
del afio completo ha sido del +22,7% y del 24,9% respecti-
vamente.

La cartera Ibérica se ha mantenido bastante estable en
cuantoaentradas y salidas. Hemos salido de una comparifa
que a clerre de junio tenfa un peso cercano al 1,5% y hemos
entrado en dos comparifas que a cierre de diciembre tienen
un peso cercano al 2%. Sin embargo, si cabe destacar que
hemos vendido parte de nuestra posicién en Elecnor debi-
do a la revalorizacion que ya hemos comentado.

Durante el semestre hemos ajustado al alza el valor objetivo
de la Cartera Ibérica hasta los 256€ por participacion. Tras
este ajuste, el potencial de revalorizacion se situa en 110%.

Durante el sequndo semestre del ario nuestra Cartera Ibé-
rica ha subido un 9% frente a un 7% del Indice.

Esto hace que las rentabilidades en 2023 se hayan situado
en el 12% para la Cartera Internacional y el 23% para la
Cartera Ibérica, siguiendo con la trayectoria positiva que
hemos registrado desde la sequnda mitad de 2020.

Cormo saben, en Cobas AM no tratamos de predecir lo que
va a hacer la Bolsa, y no podermos influir o saber cuando y
como se van adar las rentabilidades. Pero con las Carteras
que tenemos a dia de hoy y el valor embalsado que hay en
ellas, estamos convencidos de que esas rentabilidades se
acabaran produciendo.

Ademds, esimportante destacar que no estamos pagando
esos multiplos tan bajos a costa de cornprar comparifas de
baja calidad o con problemas financieros. El ROCE medio
de las compafifas que componen nuestra Cartera Inter-
nacional es del 32%y del 25% en Iberia. Mas del 40% de las
compafifas de la Cartera Internacional tienen caja neta
(23% para la Ihérica) y el endeudamiento medio es de 0,3x
Deuda Neta/EBITDA para la Cartera Internacional y 0,5x
para la!. Esto quiere decir que tenemos unas carteras de
calidad, con mucho potencial, pero también de riesgo re-
ducido y descorrelacionadas con el mercado, como se vio
claramente en 2022.

De hecho, si ponemos el foco en los dos ultimos afios, ve-
mos como nuestra Cartera Internacional se ha compor-
tado mas en linea con lo que han hecho histéricamente
nuestros fondos, subiendo en afios en los que el mercado
cae vy haciéndolo parecido al mercado en afios de subidas.
En 2022, con cafdas de casl un 20% en el mercado ameri-
cano y un 10% el europeo, nuestra Cartera Internacional
se revalorizo un 11%. En 2023, nuestra Cartera ha subido
un 12%, un comportamiento muy similar al de las Bolsas
Europeas (el Stoxx 600 ha subido un 18% en el ano).

No podemos saber cuando se va a reconocer el valor en
nuestras empresas, pero lo que sf sabemos gracias a nues-
tra experiencia durante mas de tres décadas invirtiendo
es que la combinacion de negocios de calidad a precios
atractivos es la formula ganadora.

Elecnor es una compafifa que conocemos desde hace méas
de 30 afios, durante los que ha demostrado ser un negocio
de calidad y bien gestionado. Ha estado presente en nues-
tras carteras desde el inicio de Cobas AM, debido a que la
diferencia entre precioy valor era muy llamativa, diferen-
cla que se ha1do acentuando durante los tltimos afios.

La compeafiia, originaria del Pais Vasco, comenzd como
una empresa de ingenieria para luego diversificarse in-
virtiendo en el sector de lineas de transmision eléctrica
(Celeo) y energias renovables (Enerfin).

En estos momentos, estan cerrando la venta de Enerfin a
una valoracion que se sitlia en torno a los 14-15 euros por
accion. Esta transaccion ha propiciado un aumento del
90% en el valor de las acciones en el tltimo afio, alcanzan-
do los 19 euros por accion en la actualidad. Es destacable
que esta apreciacion se produce después de seis afios con
la accion practicamente plana, fluctuando entre los 10-12
euros. Periodo en el que, aunque la comparfiia continuaba
generando valor, el mercado no lo reconocia.

La venta de Enerfin ha sido a un precio muy atractivo, pero
lo mas interesante es que el resto de los negocios (Ingenie-
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riay Celeo) implicitamente valdrian, segun el mercado, solo
4-5 euros por accion. Valoracion que no creemaos que sea
correcta. Soélo Celeo ha sido valorada por APG, uno de los
fondos méas grandes de Europa y socio de Elecnor en Celeo
en aproximadamente 7 euros por accion. A lo que habria
que sumar el valor de la division de Ingenieria. Esta genero
130 millones de euros de EBITDA (neto de costes centrales)
en el ano 2022. Asumiendo cualquier multiplo razonable
para valorar esta division, es obvio que Elecnor, a pesar del
+90% del ultimo afno, aun esta infravalorada y por eso sigue
teniendo un peso importante en nuestras carteras.

El caso de Elecnor o las OPAs que hermos recibido durante
este afio (Exmar, Gaslog, Taro, FCC, Prosegur v Applus, co-
mentadas en nuestra carta del primer semestre), ejempli-
fican muy bien lo qué podria pasar con nuestras carteras.

Cuando se tiene unas carteras a 5-7x beneficios, lonormal
es que terminen sucediendo eventos que hagan que se re-
duzca la brecha entre precio y valor.

Aungue no podemos predecir cuando o qué podria pasar,
la experiencia nos indica que las revalorizaciones termi-
nan produciéndose, a veces de forma muy rapida. Por ello
somos optimistas con respecto al futuro de nuestras car-
teras y tenemos nuestros ahorros invertidos en los fondos
de Cobas AM.

c. Indice de referencia.

La gestion torma como referencia la rentabilidad de los
indices PSI20 Total Return en un 20% y del indice ITGBM
en un 80%, a efectos meramente comparativos.

Durante el seqgundo semestre de 2023, el indice de refe-
rencia ha subido un +7,5%. Desde que el fondo comenzoé
alnvertir en renta variable, el indice presenta una subida
del +435%. En el caso del comportamiento desde inicio
de clase D es del +41,0% y del +251% para la clase B

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

La evolucion del patrimonio durante el semestre ha sido
positiva, pasando de 39,8 millones de EUR a clerre de ju-
nio 2023, a 41,1 millones de EUR a clerre de este seqgundo
semestre de 2023,

Por su parte, el numero de participes totales ha disminui-
dodesdelos 1.685 participes a cierre de primer semestre, a
1.645 participes a clerre de este segundo semestre de 2023.

La evolucion del valor liguidativo durante el segundo se-
mestre de 2023 de la Cartera Ibérica ha sido del +9,4%
en su clase Cy del +9,2% en su clase D y del +9,5% en su
clase B. Desde el nacimiento del fondo, la cartera arroja
una rentabilidad del +22,0% en su clase C, del +44,7% en
suclase Dy del +251% en la clase B.

Elratio de gastos sobre el patrimonio medio en el semes-
tre ha sido el sigulente: Cobas Iberia, FI - Clase B el 0,65%,
mientras que Cobas Iberia, FI - Clase C el 0,78% y Cobas
Iberia, FI - Clase D el 0,9%. En este ratio esta incluida la
comision de gestion, la comision de depdsito y otros gas-
tos de gestion corriente.

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

e. Rendimiento del fondo en comparacién con el resto
de fondos de la gestora.
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La evolucion del valor liquidativo durante el segundo se-
mestre de 2023 de la Cartera Ibérica ha sido del +9,4% en
su clase Cy del +9,2% en su clase D y del +9,5% en su clase
B, frente a larentabilidad del resto de 1ICs gestionadas, que
se detalla a continuacion:

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

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

Cobas Seleccidén 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
1nicio: +251%.

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%.

Cobas Grandes Compailias 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 Comparniias FI-Clase D 2° Semestre 2023
+7,36%; desde inicio: +37,56%

Cobas Renta FI 2° Semestre 2023: +4,44%; desde inicio:
+91%

Rentabilidades pasadas en ningun caso garantizan renta-
bilidades futuras.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
La cartera Ibérica se ha mantenido bastante estable en
cuanto a entradas y salidas. Hemos salido de una com-
pafifa que a cierre de junio tenfa un peso cercano al 1,5% y
hemos entrado en dos compafifas que a cierre de diciem-
bre tienen un peso cercano al 2%. Sin embargo, si cabe
destacar que hemos vendido parte de nuestra posicién en
Elecnor debido a su fuerte revalorizacion.

b. Operativa de préstamo de valores.
No aplicable

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

La lIC, no harealizado operaciones en instrumentos deri-
vados en el perfodo.

d. Otra informacién sobre inversiones.
La compafiia que mds ha contribuido al buen comporta-
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miento de la cartera ha sido Elecnor, que como ya hemos
comentado ha subido un 90%.

También lo ha hecho especialmente bien Iberpapel, que ha
subidoun 45%. De las compariias con mas peso en cartera,
las que mas han detraido nuestra rentabilidad han sido
Vocento, con una caida en el afio del 7% y Almirall que ha
cafdo casi un 5%.

En lalIC no hay activos en situacion morosa dudosa o en
litigio y no existen activos que pertenezcan al articulo 48.1
j) del 19 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
10,94% v su VaR historico acumulado en el afio alcanzo un
8,66%. Mientras que la volatilidad de la clase C ha sido de
10,94% v su VaR historico acumulado en el afio alcanzo un
16,98% vy la volatilidad de la clase D ha sido de 10,94% v su
VaR histérico en el ejercicio del 9,77%, ambas inferiores a la
del indice de referencia del fondo que ha sido de un 12,87%

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 Espafia como en terceros Estados, su adecuacion a los
objetivos v a la politica de inversion de cada 1IC vy, tam-
bién, que las eventuales situaciones de conflicto de interés
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
Sociedad en las Juntas Generales de Accionistas de todas
las Sociedades espafiolas en las que sus IIC bajo gestion
tlenen participacion con una antigiiedad superior a 12
meses y al 1% del capital social de la Sociedad participada
vy, también en aquellos otros casos que se considera por
el Departamento de Inversiones conveniente para las 11IC
gestionadas.

Durante el ejercicio la Sociedad ha ejercido sus derechos
politicos delegando el voto en el Consejo de Administra-
cion de todos los emisores espafioles en cartera y votando
a favor de las propuestas del Consejo de Administracion
en las Juntas de Accionistas de Técnicas Reunidas, Indra
Sistemas y Fomento de Construcciones y Contratas.

Adicionalmente la Sociedad ha ejercido el voto en las dos
Juntas de Accionistas del emisor extranjero en carte-
ra Atalaya Mining, votando a favor de las propuestas del
Consejo

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 anali-
sis, 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.

En resumen y como deciamos anteriormente, tenemos
mucha conflanza en lo que nos deparara 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 compariias de Valor.

El valor objetivo de la Cartera Ibérica se sitlia en 256,2€/
participacion en su clase C, 240,2€/participacion en su cla-
se Dy 202,7€/participacion en la clase B, lo gue implica un
potencial de revalorizacion de 110%.

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 realmente
estén infravalorados o que, siendo asi, su cotizacion vaya
aevolucionar en la forma esperada por los gestores.

Aligual que nuestra Cartera Internacional, en la Cartera
Ibérica también estamos invertidos cerca del maximo le-
gal permitido del 98% vy, en su conjunto, la cartera cotiza
con un PER, ajustado a equity, de 7,7x y un ROCE del 25%.

Esto quiere decir que tenemos compariias de buena cali-
dad y con un potencial importante.

En base a la filosoffa de inversion de la SGIIC, conocida
como Inversion en Valor, basada en la seleccidn indivi-
dual de compariias, no estamos

Notas: POTENCIAL: Durante el transcurso de este semestre, hemos conseguido incrementar el potencial de revalorizacion de los fondos. Este potencial
estimado no es una garantia de que el fondo vaya a tener un buen comportamiento en los préximos afios, pero sf es nuestra estimacién de lo que valen
nuestros fondos y da una idea de lo atractivo que es el momento actual para invertir en los fondos. Para el célculo de este potencial, efectuamos un andlisis
individualizado de cada comparifa que integra la cartera. En concreto, estimamos la capacidad de generacion de beneficios futura y aplicamos el método de
valoracion que mejor se adectiaa cada modelo de negocio, siendolos métodos de valoracién por multiplos o de descuento de flujos de cajalos mas utilizados.
La capacidad de generacién de beneficios futuros la calculamos teniendo en cuenta el comportamiento histérico de la empresa, la ejecucién del equipo
gestor, el analisis del sector (oferta y demanda), y sus perspectivas futuras. El objetivo es determinar el beneficio normalizado sostenible a lo largo de un ciclo
econdmico completo. Este andlisis se desarrolla y actualiza continuamente, teniendo en cuenta informacién cuantitativa, principalmente la contenida en
las cuentas anuales de la compaiiia, y cualitativa, como por ejemplo la adquirida mediante asistencia a conferencias, informes de empresas proveedoras de
informacién o mediante entrevistas con clientes, competidores, requladores, antiguos empleados, etc. Los multiplos o las tasas de descuento que aplicamos
alos beneficios futuros estimados se derivan de nuestro andlisis, 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%y el 12%. Asi, del cociente
entre nuestra valoracion internay el precio de cotizacién, resulta nuestro potencial de revalorizacion para cada compariia. Al ponderar este potencial por los
pesos que tiene cada compariia en la cartera, obtenemos el potencial del fondo. VaR: pérdida maxima esperada mensual, calculado con la metodologia Value
at Risk 2,32 sigmas, nivel de confianza del 99% de la distribucién normal a un mes (datos a 31/12/2023). PER: se calcula dividiendo la capitalizacién bursatil de
cada comparifa entre su flujo de cajanormalizado en base a estimaciones propias. ROCE: se calcula dividiendo el resultado operativo normalizado en base a
estimaciones propias, después de impuestos, entre el capital empleado (ex-fondo de comercio) para ver la rentabilidad del negocio.
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10. Detalle de inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior
Descripcion de la inversién y emisor (Total) Divisa Valor de Valor de
mercado* * mercado* *

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
ES0L02406079 - REPO|Inversis|3,75/2024-01-02 EUR 672 1,63 0 0,00
ES0L02308119 - REPO|Inversis|3,30/2023-07-03 EUR 0 0,00 431 1,08
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 672 1,63 431 1,08
TOTAL RENTA FIJA 672 1,63 431 1,08

XXXXXXXXXXXX - ACCIONES|Resto Renta Variable FUR 10.110 24,58 8293 20,83

Interior

ES0147561015 - ACCIONES|Iberpapel Gestion EUR 1.522 3,70 1.406 3,63
ES0121975009 - ACCIONES|CAF EUR 1.952 4,75 1.834 4,61
ES0171996095 - ACCIONES|Grifols SA EUR 1734 4,22 1.073 2,70
ES0116920333 - ACCIONES|Catalana Occidente EUR 1.912 4,65 1.437 3,61
ES0178165017 - ACCIONES|Tecnicas Reunidas SA EUR 3.531 8,59 3.574 8,98
ES0164180012 - ACCIONES|Miquel y Costas EUR 1.906 4,64 1.678 4,22
ES0157097017 - ACCIONES|Laboratorio Almirall EUR 2.369 5,76 1.738 4,36
ES0154653911 - ACCIONES|Inmobiliaria del Sur EUR 1192 2,90 1.096 2,75
ES0129743318 - ACCIONES|Elecnor SA EUR 3.219 7,83 3.886 9,76
ES0122060314 - ACCIONES|FCC EUR 0 0,00 590 1,48
ES0114820113 - ACCIONES|Vocento EUR 1.406 3,42 1.892 4,75

(*)Miles de €. 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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Periodo actual Periodo anterior
Descripcioén de la inversion y emisor (Total) Divisa Valor de Valor de
mercado* % mercado* %

TOTAL RV COTIZADA 30.853 75,04 28.498 71,58
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 30.853 75,04 28.498 71,58
TOTALIIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 31.525 76,67 28.929 72,66
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 aho 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 aiio 0 0,00 0 0,00
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
XXXX_XXXXXXXX - ACCIONES|Resto Renta Variable FUR 1489 362 1473 370
Exterior

PTIBSOAMO0008 - ACCIONES|Ibersol SGPS SA EUR 1.536 3,74 1.675 4,21
PTSEMO0AMO0004 - ACCIONES|Semapa Soc. Investim EUR 1.861 453 3.161 7,94
CY0106002112 - ACCIONES|Atalaya Mining PLC GBP 4.130 10,04 3.703 9,30
TOTAL RV COTIZADA 9.017 21,93 10.013 25,15
TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA VARIABLE 9.017 21,93 10.013 25,15
TOTALIIC 0 0,00 0 0,00
TOTAL DEPOSITOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00 0 0,00
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 9.017 21,93 10.013 25,15
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 40.541 98,60 38.941 97,81

(*)Miles de £ 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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11. Informacién sobre la politica de remuneracién

DATOS CUANTITATIVOS

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

o Retribucion Fija: 2.669 miles de euros.
o Retribucion Variable: 2.293 miles de euros estimados para este ejercicio.

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

- Parte de laremuneracion ligada a la comision de gestion variable de 1a IIC: Ninguna de las remuneraciones abonadas
por la Sociedad estuvo ligada a una comision de gestion varlable de una IIC.

+ Remuneracion desglosada en:

o Alta direccion: El personal de alta direccion ha estado integrado por 10 personas a lo largo del ejercicio.
remuneracion total de este colectivo durante el ejercicio 2023 ha sido de 2.086 miles de euros de los que 1.165 miles euros
corresponden a retribucion fija y 921 miles de euros corresponden a retribucion variable estimada para el ejercicio 2023.
o Empleados cuya actuacion tenga incidencia material en el perfil de riesgo de 1a 1IC: De las 10 personas que a lo largo
ejercicio han integrado el personal de alta direccion, 4 forman parte también del colectivo de "personas con incidencia
el perfll 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
de este colectivo durante el ejercicio 2023 ha sido de 2.888 miles de euros de los que 1.241 miles de euros corresponden
aretribucion fija y 1.647 miles de euros corresponden a retribucién 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 gestion
sanay eflcaz del riesgo y, ademas, no ofrece a sus empleados incentivos incompatibles con los perfiles de riesgo de las
IIC que gestiona.

Laremuneracion de los empleados tiene un componente f1jo, que se corresponde con la funcion y responsabilidades
del trabajador, y puede tener tanto un componente variable ligado a la efectiva consecucion por el empleado de una
serie de objetivos personales y como otro componente variable ligado a una participacion en beneficios en funcion
de la marcha de la Sociedad.

Del variable obtenido, al personal calificado como ‘colectivo identificado’ se le difiere un minimo del 40 % de su re-
tribucién variable durante los tres ejerciclos siguientes y, a su vez, reciben el 50% de toda su retribucion variable en
participaciones de fondos de inversién, no pudiendo disponer de ella hasta que transcurra un periodo minimo de un
afio desde la inversion.

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

Durante el periodono se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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