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Cobas Global PP

N° Registro DGS % del Fondo
N5219-Cobas Global PP 100%

Patrimonio Plan Valor Liquidativo
117.577.989,86 € 125,065228

Fondo Participes Plan
F1633-Cobas Global FP 3211

Patrimonio Fondo .
17.577.950,86 £ %egneﬁclanos Plan
Fecha de registro . -
16/05/2017 Comision Gestion

1,00% s/Patrimonio

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

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

Comision Depaésito
0,05% s/Patrimonio

Gastos Auditoria
Ejercicio

0,004% s/Patrimonio
medio fondo

Gastos de liquidaciéon
y Gastos corrientes
0,12% s/Patrimonio

Depositario
BNP Paribas, S A,
Sucursal en Espafia

Auditor
DELOITTE, S.L.

Grupo Depositario
BNP Paribas, S A,
Sucursal en Espafia

Gestora

medio fondo ‘
Cobas Pensiones

SGFP SA.

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

1. Politica de inversion y divisa de denominacién

Categoria
- Tipo de fondo: Otros
- Vocacioén inversora: Renta Variable Internacional
- Perfil de Riesgo:

N - R
Descripcion general
Politica de inversion: Al menos un 80% del patrimonio
se invertira en renta variable de cualquier capitalizacion
y sector de emisores/mercados de la OCDE (a excepclion

de Espafia y Portugal), pudiendo invertir hasta un 40%
del mismo en emisores/mercados de paises emergentes.

1 2 3

El resto del patrimonio 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 o equivalente) ola que tenga el Reino de Espafia si
fuera inferior, de emisores/mercados de la Union Euro-
pea. Para emisiones no calificadas se tendré en cuenta
la calificacion del propio emisor. La duracion media de
la cartera de renta fija sera inferior a 18 meses. El riesgo
divisa sera del 0-100% del patrimonio total. Se podra in-
vertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Union Europesa,
una Comunidad Auténoma, una Entidad Local, los Orga-
nismos Internacionales de los que Esparia sea miembro
y Estados con calificacién de solvencia no inferior a la
del Reino de Espafia. Se podré operar con instrumentos
financieros derivados, negociados y no negociados en
mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura, en los términos establecidos por la legisla-
cion vigente.

Divisa de denominacién
EUR
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2. Evolucion plan
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3. Rentabilidad del plan

Rentabilidad del Plan Cobas Global

Acumulada 22,73%
3 MESES 3,40%
1ANO 22,73%
3 ANOS 51,77%
5 ANOS 55,20%
10 ANOS -

15 ANOS -

20 ANOS -

Inicio (*) 25,07%

(*)Rentabilidad desde inicio acumulada.
Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.
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4. Evolucion y distribucién patrimonio del fondo

Patrimonio (miles de euros) 31 diciembre 2024 31 diciembre 2023
CARTERA Valor Efectivo 113.716.521,34 € 87.902.063,24 €
Coste Cartera 107.059.806,16 € 88.764.123,22 €
Intereses 0,00 € 0,00 €
Plusv/Minsv. Latentes 6.655.715,18 € -862.059,98 €
LIQUIDEZ (Tesoreria) 3.231.227,13 € 2.610.114,83 €
DEUDORES 1.038.990,39 € 886.440,07 €
ACREEDORES -407.779,00 € -637.556,78 €
Total Patrimonio 117.577.959,86 € 90.761.061,36 €

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

Conflictos de interés: [.a gestion de la cartera del fondo
estd delegada en COBAS ASSET MANAGEMENT SGIIC,
que es asimismo la entidad comercializadora del Plan.
Las entidades gestora y depositaria no pertenecen al

mismo grupo (sequn art.4 de la LMV).

gano de Seqguimiento del RIC de la Sociedad Gestora, e
Informadas a su Consejo de Administracion trimestral-
mente, como recoge su Procedimiento Interno, para evi-
tar conflictos de interés y confirmar que las operaciones
se realizan en interés exclusivo del fondo, y a precios y
condiciones iguales o mejores que los de mercado.

Operaciones vinculadas: L.as operaciones vinculadas
realizadas por el fondo, han sido autorizadas por el Or-
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6. Anexo explicativo del informe periédico

Durante el ultimo trimestre de 2024, la cartera ha obte-
nido una rentabilidad positiva del +3,4% frente al -2,5%
del indice de referencia, BBG Europe Developed Markets.
Desde su fecha de lanzamiento en julio de 2017, el plan
ha obtenido una rentabilidad del +25,1% frente a +62,2%
del indice de referencia.

El valor objetivo de la cartera, 294€/participacion, se sitia
muy por encima del valor liquidativo, con un potencial de
revalorizacion del 135%. Nuestro trabajo es seguir incre-
mentando el valor de la cartera en el tiempo y esperar a
que este valor se termine reflejando en su valor liquidativo.

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

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

Los multiplos o las tasas de descuento que aplicamos a
los beneficios futuros estimados se derivan de nuestro
anéalisis, 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 coclente entre nuestra valoracion
internay el precio de cotizacién, resulta nuestro poten-

cial de revalorizacion para cada compafifa. Al ponderar
este potencial por los pesos que tiene cada compariia en
la cartera, obtenemos el potencial del fondo.

Obviamente, como consecuencia de este potencial, esta-
mos invertidos cerca del 99%, en el maximo legal permi-
tido. En conjunto, la cartera cotiza con un PER, ajustado
aequity, de 6,6x y un ROCE (Retorno sobre el Capital Em-
pleado) del 34%.

En cuanto a la distribucién geografica, ésta no ha cam-
biado significativamente durante el trimestre, mante-
niéndose una alta exposicion fuera de Europa y de la
zona Euro.

El tltimo trimestre del afio estuvo marcado por las elec-
ciones en Estados Unidos. En noviembre, la victoria de
Donald Trump, junto con la consolidacion de la mayoria
republicana, impulsaron los mercados estadounidenses,
favoreciendo especialmente a las small caps, que se be-
neficiaron a causa de las perspectivas de desregulacion.

En contraste, la renta variable europea sufrio ligeras cai-
das, motivadas por las crecientes preocupaciones respec-
to alas politicas comerciales de la nueva administracion
estadounidense. Ademas, varios paises europeos eviden-
claron signos de debilidad econdmica, lo que alimento las
expectativas de recortes adicionales en los tipos de inte-
rés por parte de los bancos centrales de la region.

A pesar de las persistentes preocupaciones por la infla-
c16n y los riesgos geopoliticos, los mercados globales
cerraron 2024 con un desempefio positivo en términos
generales. El afio se caracterizo en gran medida por ser
una continuacion de las tendencias vistas en 2023. En
particular, el avance en Wall Street fue liderado por las
principales tecnoldgicas conocidas como las “Siete mag-
nificas’, impulsadas por el auge de la inteligencia artifi-
cial. Estas comparifas han crecido tanto que representen
yauna tercera parte del tamafio del S&P 500.

En contraste con las expectativas negativas de hace un
afio, los expertos miran con optimismo hacia 2025. Sin
embargo, persiste la incertidumbre sobre las politicas
proteccionistas del presidente electo Donald Trump, las
decisiones de los bancos centrales y la salud econdmi-
ca de Europa y China. Ademas, muchos de los riesgos
geopoliticos que marcaron 2024 continuan latentes, que,
sumados a la alta concentracion en varios indices, afiade
un factor adicional de vulnerabilidad a los mercados.
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7. Detalle de inversiones financieras

Cuarto Trimestre 2024 Tercer Trimestre 2024

o Tios  BRofe s mpore
CANACOL ENERGY LTD CA1348083025 132,848 342,544 125.999 288312
ARYZTA AG CH0043238366 257.162 434348 251268 432,639
PRSP AUTOMOBIL — pqoopa0038 36.465 1.325.503 34385 1.412.536
RENAULT SA FRO000131906 37126 1.746.778 35137 1.369.992
ELECNOR SA ES0120743318 63502 1.019.842 54.347 1.026.071
COFIDE SPA IT0000070786 219.221 131313 765.613 438696
DANIELI & CO-RSP IT0000076486 165,515 3.171.267 133.767 2.882.679
CIR IT0005241762 4172.698 2.499.446 5170.368 2.962.621
PROSEGUR CASH SA ES0106229001 1.547.056 853.975 1501668 878476
OVS SPA IT0005043507 211592 718.990 409.705 1.186.506
IBERSOL SGPS SA PTIBSOAMO008 0 0 39.505 286.016
TECNICASREUNIDASSA  ES0178165017 255.124 2.867.594 232.625 2.756.606
SAIPEM SPA IT0005495657 401877 1.008.309 492.866 975.135
FAPOENIUS SE&CO DE0005785604 56.818 1.906.676 68.419 2,341,982
BAYER AG-REG DEOOOBAY0017 130.695 2524243 80.942 2454566
ALMIRALL SA ES0157097017 242,555 1.997.440 203678 1.780.146
STO DE0007274136 11663 1.247.941 8.853 1.080.066
s Y AUX DE ES0121975009 26.496 926.035 25748 919.204
DERICHEBOURG FRO000053381 458215 2453741 300477 2.059.766
AVIO SPA IT0005119810 128 855 1.791.085 125.761 1.546.860
MIQUEL Y COSTAS ES0164180012 36517 467418 35733 441303
CALTAGIRONE SPA IT0003127930 266.637 1733141 261316 1578349
oA SOCIEDADEDE  prspnoAMO004 105902 1,501,690 104.123 1503536
VOCENTO SA ES0114820113 1.219.298 746210 1189.148 830.025
GRIFOLS ES0171996095 280269 1.980.100 228.628 1.846.171
S I ANA ES0116920333 24.229 869.821 24.024 963362
FNAC DARTY SA FROO11476928 61.487 1.755.454 46.525 1.442.275
TIFLUID SYSTEMSPLC  GROOBYQBOVES 585.857 1.368.963 1.061534 2.080.231
DADCOCK INTL GROUP GB0009697037 752.956 4557919 771516 4.382.250

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento
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Cuarto Trimestre 2024 Tercer Trimestre 2024
Nombre ISIN
. Importe . Importe

Titulos valoracion Titulos valoracion
DFS FURNITURE PLC GBOOBTCOLBS9 286.352 484,865 732.301 1.065.001
BRITISH AMERICAN
PoDAS o] GB0002875804 0 0 0 0
ENQUEST PLC GBOOB635TG28 6.634.476 1.015.430 6.477.572 804.992
ENERGEAN PLC GBOOBGI2Y042 203538 2.567573 191.274 2.073.581
FORTERRA PLC GBOOBYYW3C20 514.601 1.008.450 522.891 1.093.500
ATALAYA MINING PLC CY0106002112 1.306.383 5.672.284 1.092.466 5201411
CURRYS PLC GBOOBAY7RI45  4.240.942 4.867.674 4.763.689 5.121.324
CK HUTCHISON
oo KYG217651051 694.500 3.583.140 643.500 3318113
JOHNSON ELECTRIC
Ton S BMG5150J1577 889.703 1.205.633 878.703 1.167.696
BELJING CAPITAL
INTERNATIONAL CNE100000221 2.056.045 715.705 3.154.045 1.055.118
AIRPORT
STELLA INTERNATIONAL  KYG846981028 520.000 1.055.035 560.500 949,154
VTECH HOLDINGS LTD BMG9400S1329 166.100 1.090.302 164.200 1.028.509
}_%IKOH . JP3141600001 301500 742,916 296.300 829.656
DAIWA INDUSTRIESLTD  JP3505300007 73.500 692.820 71.800 660.251
g\i‘éMc’TO INDUSTRIES JP3192800005 35.900 1.266.235 35.600 1166.301
HYUNDAI MOTOR CO
et KR7005382007 0 0 0 0
LG CORP-PREF KR7003551009 16.156 626.353 15.714 648,174
SAIPEM SPA KR7028260008 16.161 1.217.049 13.966 1.318.650
LG ELECTRONICS-PREF KR7066571001 39.777 1.075.046 35.336 1224511
Q%OREPACIHC GROUP- 117002791002 30.645 177.709 30.565 209.636
BW ENERGY LTD BMG0702P1086 1.014.453 2.031.401 978.322 1.935.011
BW OFFSHORE LTD BMGI738J1247 1.227.436 3.125.853 1.196.986 2.891.919
SEACREST PETROLEO
R I BMG7947V2045  1.830.639 29.575 1.830.639 60.457
TGS ASA NO0003078800 164.221 1.583.487 119.566 1.009.525
PANORO ENERGY ASA NO0010564701 620.046 1.486.963 444.933 1.010.612
BORR DRILLING BMGI466R1732 500.439 1.725.925 245.315 1.210.405

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento
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Cuarto Trimestre 2024 Tercer Trimestre 2024

o Tios P mues  mborte
e e FELMSEN NOO010571698 11321 304195 18618 716.688
e L HELMSEN NOO0010576010 31.477 1.067.921 34115 1218915
ACADEMEDIA AB SE0007897079 532,001 3139.112 543 604 3243.474
TEVA
PHARMACEUTICAL-SP US8816242008 99.193 2111264 111573 1.801.483
ADR
GEOPARK LTD BMG383271050 213.700 1.913.085 210352 1.483.330
GOLAR LNG LTD BMG9456A1000 125.465 5.127.647 202.325 6.664.008
CYNAGASLNGPARTNERS ) 111v7188B1083 276.839 1.454.374 272,479 925313
KOSMOS ENERGY LTD USB006881065 688.623 2.274.351 470.154 1.697.702
FORTERRA PLC US0082521081 5598 999.693 7.444 1185.917
ORGANON & CO US68622V1061 56.269 810.752 55.015 943.002
EQUINOX GOLD CORP CA29446Y5020 197.998 959.874 158.841 866.755
VIATRIS INC US92556V1061 146.909 1.766.313 203312 2.115.006
BRAVA ENERGIA BRBRAVACNOR3  600.598 2.208.176 501198 1.453.839
CEMENTIR HOLDING NL0013995087 73146 770.959 68578 671379
CK ASSET HOLDINGS KYG2177B1014 280500 1112.415 278500 1.098.718
ICL GROUP 1.0002810146 136.696 652.141 45.935 175.712
BEFESA SA LU1704650164 61771 1.282.366 0 0
FERRETTI IT0005383291 358,580 1.009.403 0 0
WATCHES OF
SWITZERLAND GROUP  GBOOBJDOQOET0 0 0 84.367 483670
PLC
Do OBLIG DEL ES0000012K53 0 0 2.772 2.568.000
Uy DUCATION KYG2163M1033 1525155 646.564 0 0
PICO FAR EAST HLD KYG7082HI276  2.146.000 490.898 0 0
HYUNDAI MOBIS CO KR7012330007 1.856 287.943 0 0
OPMOBILITY FRO000124570 24114 241863 0 0
OBL TESORO ES0000012N35 2784 2.875.000 0 0
Total Cartera 116.590.521,34 110.611.977,27

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento
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Cuarto Trimestre 2024 Tercer Trimestre 2024

Eurodepositos y Ctas/Ctes Titulos vgll;l: ::;gn Titulos vgl?: ::;gn
144- CC EUR Inversis 0 100
208- CC EUR BNP Parib 356.227 513.300
Deudores/Acreedores 631.211 -163.477
Total Liquidez 987.438,52 349.922,57
Total Patrimonio 117.577.959,86 110.961.899,84
Valor Liquidativo 125,07 120,96

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

Info@cobasam.com
www.cobasam.com

Empresa
e
Signatory of. E R
[+ 4
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/

