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1. Politica de inversién y divisa de denominacién

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Variable Internacional
Perfil de Riesgo: 7 enuna escalade 1 a7

Descripcion general




Politica de inversion: El objetivo de gestion es obtener una rentabilidad satisfactoria y sostenida en el tiempo, aplicando
una filosofia de inversion en valor, seleccionando activos infravalorados por el mercado, con alto potencial de
revalorizacion.

Al menos un 80% de la exposicién total se invertira en renta variable de cualquier capitalizacién y sector de
emisores/mercados de la OCDE (a excepcion de Espafia y Portugal), pudiendo invertir hasta un 40% de la exposicion total
en emisores/mercados de paises emergentes.

El resto de la exposicion total se invertira en renta fija principalmente publica aunque también privada (incluyendo
depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos) de al menos media calidad crediticia (minima de
BBB- otorgado por Standard and Poor's o equivalente) o la que tenga el Reino de Espafia si fuera inferior, de
emisores/mercados de la Unién Europea.

Para emisiones no calificadas se tendra en cuenta la calificacion del propio emisor. La duracion media de la cartera de
renta fija serd inferior a 18 meses.

El riesgo divisa sera del 0-100% 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 Comunidad Autdbnoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados
con calificacién de solvencia no inferior a la del Reino de Espafia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI Europe Total Return Net.

Operativa en instrumentos derivados

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

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacion EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2022 2021
indice de rotacion de la cartera 0,28 0,52 0,80 0,82
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00 0,00 0,00 0,00

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, seglin sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los Gltimos disponibles

2.1.a) Datos generales.
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Beneficios brutos
Ne de participaciones Ne° de participes distribuidos por
P e P P - . ”p Inversion | Distribuye
CLASE Divisa participacion . .
- - - - - - 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
3.489.337,1 | 3.052.294,1
CLASE B 4 1 4.652 3.601 EUR 0,00 0,00 100 Euros NO
1.043.377,6 | 1.700.063,4
CLASE C - 1 2.742 3.931 EUR 0,00 0,00 100 Euros NO
CLASE D | 398.049,66 | 214.364,30 1.001 752 EUR 0,00 0,00 100 Euros NO
Patrimonio (en miles)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 0 0 0
CLASE B EUR 378.519 0 0
CLASE C EUR 98.937 456.921 347.011 451.431
CLASE D EUR 58.648 11.000 0
Valor liquidativo de la participacion (*)
CLASE Divisa Al final del periodo Diciembre 2021 Diciembre 2020 Diciembre 2019
CLASE A EUR 0,0000 0,0000 0,0000
CLASE B EUR 108,4788 0,0000 0,0000
CLASE C EUR 94,8242 85,5539 63,5936 82,2269
CLASE D EUR 147,3382 133,2854 0,0000

(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comisién de gestion

sobre resultados:

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestién Comisién de depositario
Sist. % efectivamente cobrado % efectivamente Base de
CLASE Imputac. BEEect cobrado calculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
CLASE A 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 patrimonio 0,00 0,00 Patrimonio
CLASE B 0,63 0,00 0,63 1,14 0,00 1,14 patrimonio 0,01 0,02 Patrimonio
CLASE C 0,76 0,00 0,76 1,50 0,00 1,50 patrimonio 0,02 0,03 Patrimonio
CLASE D 0,88 0,00 0,88 1,75 0,00 1,75 patrimonio 0,02 0,04 Patrimonio




2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual CLASE A .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afio t-2 Ano t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
. : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)
% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%)

Rentabilidad maxima (%)

(i) 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 calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

tad Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado s : : . - - -
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
lbex-35 19,30 15,22 16,12 19,64 24,95 16,19
Letra Tesoro 1 afio 0,86 0,86 1,12 0,85 0,44 0,23
MSCI Europe Total
18,41 15,12 15,92 18,77 23,03 12,26
Return Net
VaR histérico del
L 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
valor liquidativo(iii)

(i) 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.
(iii) VaR histérico 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 Gltimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(iv) 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 IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolution of the Net Asset Value
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A) Individual CLASE B .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afio t-2 Afio t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 8,48 10,29 -5,10 -8,18 12,88 0,00

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,16 16-11-2022 -5,13 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 3,19 04-10-2022 3,72 13-05-2022

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e . : . . . .
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 20,62 18,55 22,91 24,97 14,35 0,00
lbex-35 19,30 15,22 16,12 19,64 24,95 16,19
Letra Tesoro 1 afio 0,86 0,86 1,12 0,85 0,44 0,23
MSCI Europe Total
18,41 15,12 15,92 18,77 23,03 12,26
Return Net
VaR histérico del
T 11,92 11,92 11,09 9,56 4,99 0,00
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(iii) 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,17 0,32 0,32 0,32 0,20 0,00 0,00

(iv) 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 IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolution of the Net Asset Value Rentabilidad
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A) Individual CLASE C .Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
Rentabilidad 1IC 10,84 10,22 -5,16 -8,24 15,55 34,53 -22,66 13,37

» : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,16 16-11-2022 -5,13 13-06-2022 -11,71 09-03-2020
Rentabilidad maxima (%) 3,19 04-10-2022 3,72 13-05-2022 9,32 24-03-2020

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado ™o . : . _
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 21,64 18,55 22,91 24,97 19,49 18,83 37,52 16,01
Ibex-35 19,30 15,22 16,12 19,64 24,95 16,19 33,97 12,29
Letra Tesoro 1 afio 0,86 0,86 1,12 0,85 0,44 0,23 0,44 0,17
MSCI Europe Total
18,41 15,12 15,92 18,77 23,03 12,26 28,02 11,17
Return Net
VaR histérico del
o 18,85 18,85 18,49 18,09 17,49 17,74 19,59 12,11
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.

(i) 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.



Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 2019 2017
Ratio total de gastos
(iv) 1,53 0,39 0,39 0,38 0,38 1,53 1,78 1,78 0,00

(iv) 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 IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |

Evolution of the Net Asset Value Rentabilidad
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A) Individual CLASE D .Divisa EUR

o~ . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oltimo
anualizar) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afio t-2 Afo t-3 Afio t-5
Rentabilidad IIC 10,54 10,15 -5,22 -8,30 15,47 33,29

- : Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas (i)

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -2,16 16-11-2022 -5,13 13-06-2022
Rentabilidad maxima (%) 3,19 04-10-2022 3,72 13-05-2022

(i) Solo 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 méximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos.

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es diaria
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion

homogénea en el periodo.

g Trimestral Anual
Medidas de riesgo (%) Acumulado =y e . : . . . .
2022 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 Afo t-2 Afo t-3 Afio t-5
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 21,64 18,55 22,90 24,97 19,49 18,82
lbex-35 19,30 15,22 16,12 19,64 24,95 16,19
Letra Tesoro 1 afio 0,86 0,86 1,12 0,85 0,44 0,23
MSCI Europe Total
18,41 15,12 15,92 18,77 23,03 12,26
Return Net
VaR histérico del
T 12,70 12,70 12,37 11,03 7,32 7,87
valor liquidativo(iii)

(ii) 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. Sé6lo se informa de la volatilidad para los periodos con politica de inversion homogénea.
(iii) 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 afos. El dato es a finales del periodo de referencia.
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Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado Oltimo
patrimonio medio) 2022 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2021 2020 Afo t-3 Afio t-5
Ratio total de gastos
(iv) 1,79 0,45 0,45 0,44 0,44 1,79 0,00

(iv) 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 IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y 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.

[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
Evolution of the Net Asset Value Rentabilidad
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B) Comparativa

Durante el periodo de referencia, 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 segin su vocacién inversora.

Patrimonio -
L . . . Rentabilidad
Vocacion inversora gestionado* (miles N° de participes* .
Semestral media**

de euros)
Renta Fija Euro 0 0 0,00
Renta Fija Internacional 0 0 0,00
Renta Fija Mixta Euro 21.682 450 1,74
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 35.682 1.738 0,17
Renta Variable Internacional 1.283.268 21.837 4,46
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 Liguidativo Variable 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Lig. Constante de Deuda Publica 0 0 0,00
FMM a Corto Plazo de Valor Liguidativo de Baja Volatilidad 0 0 0,00
FMM Estandar de Valor Liquidativo Variable 0 0 0,00
Renta Fija Euro Corto Plazo 0 0 0,00
IIC que Replica un indice 0 0 0,00
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Vocacion inversora

Patrimonio
gestionado* (miles

Rentabilidad

N° de participes*
P P Semestral media**

de euros)
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 1.340.631 24.025 4,30

*Medias.

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

2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 516.858 96,41 490.188 97,88
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 516.858 96,41 490.188 97,88
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 13.426 2,50 4.966 0,99
(+/-) RESTO 5.821 1,09 5.657 1,13
TOTAL PATRIMONIO 536.104 100,00 % 500.811 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizaciéon.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 500.811 467.920 467.920
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 2,55 0,97 3,53 165,15
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,19 5,37 9,56 -21,24
(+) Rendimientos de gestion 5,01 6,14 11,15 -17,57
+ Intereses 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Dividendos 1,19 0,78 1,98 53,66
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 4,32 7,83 12,13 -44,35
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) -0,38 -2,40 -2,77 -84,07
+ Resultado en IIC (realizados o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Oftros resultados -0,12 -0,07 -0,19 68,88
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,83 -0,78 -1,61 7,63
- Comision de gestion -0,68 -0,70 -1,38 -2,26
- Comision de depositario -0,01 -0,01 -0,03 4,72
- Gastos por servicios exteriores 0,00 0,00 0,00 12,85
- Otros gastos de gestién corriente 0,00 0,00 0,00 0,13
- Otros gastos repercutidos -0,13 -0,06 -0,19 125,61
(+) Ingresos 0,01 0,01 0,01 -36,74
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,01 0,01 0,01 -28,61
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 536.104 500.811 536.104
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Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
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3. Inversiones financieras
3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del
periodo

Descripci6n de lainversién y emisor Burody et Zonedo antenon
Valor de mercado % Valor de 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 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 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 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
TOTAL RV COTIZADA 516.721 96,42 489.630 97,76
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 516.721 96,42 489.630 97,76
TOTAL IIC 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 516.721 96,42 489.630 97,76
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 516.721 96,42 489.630 97,76

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

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

Distribucion Sectores Distribucién Tipo Activo

[ oTROS: 383N

/

MATERIALS:
7or% =

e

| LIOUIDEZ 3.34%
0TROS:028%

AuTOMOE &
COMPONENT: [
7%

RENTA
VARIABLE: -

caPITAL

60005: 17.42% ENERGY:20.48%

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles
de EUR)

Importe nominal . . L.
Subyacente Instrumento . Objetivo de la inversion
comprometido

C/ Futuro Dolar

EURO Euro FX CME 67.917 Inversion
Mar23
Total subyacente tipo de cambio 67917

TOTAL OBLIGACIONES 67917
]

4. Hechos relevantes

Sl NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos X
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SI NO
c. Reembolso de patrimonio significativo X
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio X
e. Sustitucién de la sociedad gestora X
f. Sustitucion de la entidad depositaria X
g. Cambio de control de la sociedad gestora X
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X
i. Autorizacion del proceso de fusién X
j. Otros hechos relevantes X
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%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

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, X
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 X
del grupo.

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

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Informacién y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El segundo semestre de 2022 se inici6 con la confirmacion por parte de los bancos centrales de mantener sus actuaciones
mas agresivas en relacion al endurecimiento monetario, tratando de controlar la inflacién, continuando con las subidas de
tipos de interés y en el caso del BCE, su primera subida de tipos desde 2011.

Tras las fuertes correcciones acontecidas durante el mes de septiembre ante el creciente pesimismo del mercado después
de que el escenario de alta inflacién y elevados tipos de interés lastrase considerablemente las expectativas de
crecimiento econémico mundial, se produjo una recuperacion en los mercados gracias al optimismo de que la inflacion
podia estar alcanzando maximos pudiendo provocar una relajacion en el endurecimiento monetario.

Pese a ello, se cierra un 2022 donde los principales indices europeos han tenido su peor comportamiento desde 2018,
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mientras que los de Wall Street no se enfrentaban a un ejercicio tan negativo desde 2008. Por su parte, los bonos
occidentales han sufrido los mayores recortes de precios en décadas, lo que ha conllevado un repunte sin precedentes de
sus rendimientos.

Los inversores han continuado controlando los multiplos que estan dispuestos a pagar por las acciones en un régimen
inflacionario nuevo e incierto, priorizando los fundamentales de las compafias y la visibilidad del futuro de los negocios.
Pese al afio tan convulso que ha supuesto este 2022, Cobas cierra el afio con las carteras en positivo y con niveles de
precio objetivo en maximos desde el inicio de los fondos, que esperamos sigan paulatinamente materializandose el valor
de nuestras inversiones, gracias a la solidez de nuestras tesis confiamos en estar bien protegidos y poder mantener un
comportamiento defensivo en relacién al mercado.

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

2022 ha sido un afio dificil para los mercados financieros, los principales indices europeos han caido cerca de un 10%, y
el principal indice americano se ha dejado un 18%. Nuestros fondos han continuado con la evolucidn positiva iniciada el
afio anterior, y han subido, un 11% el fondo internacional y un 4% el fondo Ibérico, ambos por encima de sus indices de
referencia (MSCI Euro: -9.49%; IGBM + PSI20: 0,93%.)

A pesar de que llevamos dos afios de comportamiento positivo, confirmando una clara mejoria de nuestras carteras en
entornos dificiles, todavia nos queda mucho camino por recorrer durante los proximos afios. Creemos que nuestros
fondos, en base a nuestra estimacion de su valor objetivo, siguen valiendo significativamente mas que su cotizacion
actual.

La razon de nuestra confianza es que tenemos un conjunto de buenas compafias compradas a muy buenos precios, lo
gue aumenta mucho las probabilidades de obtener buenas rentabilidades. A pesar del buen comportamiento de los Gltimos
afos siguen cotizando a mdltiplos muy atractivos, cotizando a un PER de 5.5X la cartera internacional y de 6.9X la cartera
ibérica. Ademas, las perspectivas de nuestras comparfiias en su gran mayoria han mejorado durante el afio.

Los ultimos 12 meses han presentado un cambio de ciclo debido al aumento de la inflacion (en cartas trimestrales previas
hemos comentado nuestra opinidn al respecto). Esto ha provocado la respuesta de los bancos centrales, que han subido
rapidamente los tipos de interés, provocando el fin de la época de “dinero facil”, asi como el final de un ciclo, que ha
generado algunas burbujas en ciertos segmentos del mercado: tecnologia no rentable, SPAC’s, (empresas que salian al
mercado con un propdsito especial de adquisicion) y criptomonedas, por citar algunos. EI comienzo del nuevo ciclo
muestra una situacion opuesta a la anterior, con alta inflacion y subidas de tipos de interés, lo que esta provocando una
ralentizacion econdmica y quizd una recesion

En ese sentido, después de una década dificil para la gestion ‘value’, parece que la normalizacién de las politicas
monetarias esta provocando que la valoracién fundamental de las empresas en funcion de la caja que generan hoy haya
recobrado el interés que merece como un elemento critico a la hora de invertir.

Una de las conclusiones comentadas en nuestras cartas anteriores, e insistimos en esta, es ser propietario de activos
reales, que entendemos mantendran razonablemente el poder adquisitivo de nuestros ahorros, y mas concretamente de
acciones de compafiias que estén cotizando a precios atractivos.

Ahora el nuevo foco del mercado parece estar centrado en cuando los bancos centrales conseguiran controlar la inflacién,
a qué nivel de tasas de interés se producird, y si llegara un aterrizaje controlado de la economia o si entraremos en
recesion.

Creemos que tratar de hacer predicciones econémicas no aflade mucho valor. Nadie ha sido capaz de predecir los
movimientos macroeconodmicos con exactitud y de manera consistente. Como demuestra la historia es dificil predecir una
crisis, debido a la gran complejidad e incertidumbre que rodean a la economia mundial. Esto no quita para que intentemos
entender qué esta ocurriendo, saber donde estamos en el ciclo y qué podria implicar en el futuro, es decir, estar bien
preparados. Esto es muy diferente a tratar de predecir cuando ocurrira, cémo de profunda sera o incluso si se producira
esa recesion.

No sabemos més que otros sobre lo que puede suceder en el proximo mes o siquiera en el proximo afio, siendo muy dificil
que alguien lo sepa, pero creemos que para invertir bien a largo plazo no es necesario saberlo.

Al final, debemos pensar que estamos comprando pequefias partes de buenos negocios y siempre poniendo en relacion el
precio (lo que pagas) respecto al valor de esos negocios (lo que recibes). Esto se fundamenta en su capacidad de
generacion de beneficios de forma sostenible a largo plazo. En la medida en que el precio que pagas esté por debajo del
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valor intrinseco del negocio, y este precio sea el minimo posible, estaras aumentando las probabilidades de obtener una
buena rentabilidad a largo plazo, generando a su vez un margen de seguridad mayor.

Nosotros, en un entorno geopolitico complejo y ante una situacién econémica incierta, somos duefios de buenos negocios
y permanecemos enfocados en aquello donde podemos afiadir mas valor, que es la busqueda y analisis en profundidad
de compafiias muy infravaloradas, con un balance sélido, buenos equipos directivos, y que estan preparadas para
soportar diferentes escenarios.

Durante el afio 2022 hemos mantenido una posicién similar en los principales bloques de la cartera (que explicamos en
detalle en nuestras cartas trimestrales del 1T y el 2T 2022), cerrando el afio con: un 34% dentro del sector de energia que
nos ha protegido bien en este escenario de alta inflacion; un 28% dentro del segmento defensivo; 19% en sectores
ciclicos; 6% en otras materias primas; resto un 10%; y en liquidez cerca del 4%.

Como es natural hemos reducido exposicion y vendido algunas compaiiias dentro del sector de la energia que se habian
comportado muy bien y hemos incrementado posicion en compafiias que ya teniamos en cartera y se habian quedado
atras. También hemos entrado en alguna nueva compafiia que podra consultar en la radiografia de nuestras carteras
presente en esta carta.

Dentro del segmento defensivo especialmente en la parte final del afio hemos ido aumentando nuestra exposicion al
sector farmacéutico alcanzando cerca de un 9% de la cartera, respecto a un 3% del afio anterior.

c. Indice de referencia.

La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI Europe Total Return Net, a efectos meramente
comparativos.

Durante el segundo semestre de 2022, el indice, MSCI Europe Total Return Net ha obtenido una rentabilidad negativa del
5,0%. Desde el nacimiento del fondo, ha obtenido una rentabilidad del 30,7%. En el caso del comportamiento desde inicio
de clase D es del 13,3% y para la clase B del -6,5%.

d. Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

La evolucion del patrimonio durante el trimestre ha sido positiva, pasando de 500,8 millones de EUR a cierre de junio
2022, a 536 millones de EUR a cierre de este segundo semestre de 2022.

Por su parte, el nUmero de participes ha aumentado desde los 8.284 participes a cierre de primer trimestre 2022, a 8.395
participes a cierre de este segundo trimestre de 2021

Durante el segundo semestre de 2022, la cartera Internacional ha obtenido una rentabilidad del 4,5% en su clase C, del
4,4% en su clase D y del 4,7% en su clase B. Desde su nacimiento, el fondo Cobas Internacional Fl obtenido una
rentabilidad del —5,2% en su clase C, del 47,3% en su clase D y del 8,5% en su clase B.

El ratio de gastos sobre el patrimonio medio ha sido el siguiente: en el semestre Cobas Internacional Fl - Clase B el
0,63%, y acumulado en el afio el 1,17%, mientras que Cobas Internacional FI - Clase C el 0,79% en el semestre y 1,53%
acumulado en el ejercicio y Cobas Internacional FI - Clase D el 0,89% en el semestre y 1,79% acumulado en el ejercicio.
En este ratio esta incluida la comision de gestion, la comisién de depdsito y otros gastos de gestion corriente.

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

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

Durante el segundo semestre de 2022, la cartera Internacional ha obtenido una rentabilidad del 4,5% en su clase C, del
4,4% en su clase D y del 4,7% en su clase B, frente a la rentabilidad del resto de IICs gestionadas, que se detalla a
continuacion:

2° semestre Desde inicio

Cobas Seleccion FI Clase B 4,4% 7,4%

Cobas Seleccion FI Clase C 4,3% -2,8%

Cobas Seleccion Fl Clase D 4,1% 43,1%

Cobas Internacional FI Clase B 4,7% 8,5%

Cobas Internacional FI Clase C 4,5% -5,2%

Cobas Internacional FI Clase D 4,4% 47,3%

Cobas Iberia FI Clase B 0,2% 1,7%

Cobas Iberia FI Clase C 0,1% -0,6%

Cobas lberia FI Clase D 0,0% 18,2%

Cobas Grandes Compaiiias FI Clase B 4,1% 6,2%
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Cobas Grandes Compaiiias FI Clase C 4,1% -8,2%

Cobas Grandes Compaiiias FI Clase D 4,0% 27,8%

Cobas Renta FI 1,7% 2,6%

Rentabilidades pasadas en ninglin caso garantizan rentabilidades futuras.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el tercer trimestre hemos salido por completo en International Seaways, Cairn Energy, IPCO con un peso conjunto
de aproximadamente 3,7% de la cartera. En lo que respecta a entradas, hemos entrado en En lo que respecta a entradas,
hemos entrado en 3R Petroleum, Jhonson Electirc Holdings, Ichikoh Industries, Petronor E&P

Durante el cuarto trimestre hemos salido por completo de Energy Transfer y Petrofac con un peso conjunto de
aproximadamente 2,3% de la cartera. En lo que respecta a entradas, hemos entrado en Porsche, Fresenius Medical Care
y Continental.

b. Operativa de préstamo de valores.

No aplicable

c. Operativa en derivados y adquisiciéon temporal de activos.

Durante el periodo sélo se han realizado operaciones en derivados con fines de cobertura de la posicién mantenida en
divisa. En detalle, la operativa realizada en derivados ha ido enfocada a cubrir la posicién que se mantiene en USD a
través de renta variable cotizada. La posicion se ha cubierto en torno a un 50%, a la divisa del fondo, euros, a través de
futuros sobre el euro/USD.

Para el cumplimiento del limite de exposicién total de riesgo de mercado asociado a instrumentos financieros derivados se
aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del Capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV.

d. Otra informacién sobre inversiones.

Las mayores contribuciones positivas al resultado de la cartera durante este segundo semestre de 2022 han sido: Exmar
(+1,4%) y Teekay Corp (+0,9%) y Renault (+0,7%). Por la parte de la contribucion negativa destacan: Currys (-0,9%),
Equinox (-0,6%) y Babcock (-0,5%).

En cuanto a la distribucion geografica, ésta no ha cambiado significativamente durante el semestre, manteniéndose una
alta exposicion fuera de Europa y de la zona Euro.

En la IIC no hay activos en situacién 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 RENTABILIDAD.

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de la clase B, durante el ejercicio, ha sido del 20,62% y su VaR histérico acumulado en el afio alcanzé un
11,92%. Mientras que la volatilidad de la clase C ha sido de 21,64% y su VaR histérico acumulado en el afio alcanzé un
18,85% y la volatilidad de la clase D ha sido de 21,64% y su VaR histérico en el ejercicio del 12,70%, volatilidades
superiores a la del indice de referencia del fondo que ha sido de un 18,41%

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de Cobas Asset Management, SGIIC, S.A. en relacién con el ejercicio de los derechos politicos inherentes a los
valores en cartera de sus |IC garantiza el adecuado seguimiento de los distintos hechos empresariales, tanto en Espafia
como en terceros Estados, su adecuacion a los objetivos y a la politica de inversion de cada IIC y, también, que las
eventuales situaciones de conflicto de interés sean gestionadas adecuadamente. Cobas Asset Management, SGIIC, S.A.
ejerce los derechos de asistencia y voto o delega los mismos en el Consejo de Administracién de la Sociedad en las
Juntas Generales de Accionistas de todas las Sociedades espafiolas en las que sus IIC bajo gestion tienen participacion
con una antigliedad superior a 12 meses y al 1% del capital social de la Sociedad participada y, también en aquellos otros
casos que se considera por el Departamento de Inversiones conveniente para las IIC gestionadas.

Durante el ejercicio 2022 la Sociedad ha delegado el voto en el Consejo de Administraciéon de todos los emisores
espafioles en cartera. En cuanto a los emisores extranjeros, hay que indicar que la Sociedad ha ejercido el voto en las
Juntas Generales de Accionistas, a favor de las propuestas del Consejo de Administracion de las siguientes compafiias:
Avio, Semapa, OVS, International Seaways, Golar, Currys, DFS Furniture, Aryzta y Academedia

Con relacion a la Junta General de Accionistas de CIR de 28 de abril, se voté a favor de los puntos del orden del dia, salvo
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para uno en concreto que se vot6 en contra.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El fondo no soporta gastos derivados del servicio de analisis, siendo estos asumidos por la Sociedad Gestora.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En resumen y como deciamos anteriormente, tenemos mucha confianza 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
recuperaciéon general de las compaiiias de Valor.

El valor objetivo de la Cartera Internacional, 244€/participacion en su clase C, 379€/participacién en su clase D y
279€/participacioén en la clase B, implica un potencial de revalorizacion del 158%.

El valor objetivo de nuestros fondos esta basado en estimaciones internas y Cobas AM no garantiza que su calculo 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 a evolucionar en
la forma esperada por los gestores.

Obviamente, como consecuencia de este potencial, estamos invertidos cerca del maximo legal permitido del 98%.

En conjunto, la cartera cotiza con un PER, ajustado a equity, de 5,5x y un ROCE del 27%.

En base a la filosofia de inversion de la SGIIC, conocida como Inversion en Valor, basada en la seleccion individual de
compafiias, no estamos a disposicion de ofrecer perspectivas de mercado a futuro, ni tampoco detalle sobre la actuacion

previsible del fondo.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Pelodg aenial Poriodo amerior
Valor de mercado % Valor de 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
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 0 0,00 0 0,00
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 0 0,00 0 0,00
TOTAL IIC 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 0 0,00 0 0,00
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
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00 0 0,00
TOTAL RENTA FIJA 0 0,00 0 0,00

NO0011157232 - ACCIONES|PetroNor E&P ASA NOK 35 0,01 0 0,00

BMG5150J1577 - ACCIONES|Johnson Electric H. HKD 6.333 1,18 0 0,00

JP3141600001 - ACCIONES|Ichikoh Industries JPY 4.522 0,84 0 0,00

BRRRRPACNORS - ACCIONES|3R Petroleum Oleo BRL 7.821 1,46 0 0,00

DE0005785802 - ACCIONES]|Fresenius Medical EUR 3.226 0,60 0 0,00

1L0010827181 - ACCIONES|Taro Pharmaceutical UsD 2.486 0,46 1.660 0,33

CA1348082035 - ACCIONES|Canacol Energy LTD CAD 5.499 1,03 3.636 0,73
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
SE0007897079 - ACCIONES|Academedia AB SEK 6.517 1,22 5.658 113
BMG383271050 - ACCIONES|Geopark LTD UsD 8.329 1,55 6.382 1,27
GB00BG12Y042 - ACCIONES|Energean PLC GBP 7.474 1,39 7.199 144
BMG9400S1329 - ACCIONES|Vtech Holdings LTD HKD 6.018 1,12 6.258 1,25
1T0005119810 - ACCIONES|Avio SpA EUR 6.795 1,27 5.898 1,18
CA29446Y5020 - ACCIONES|Equinox Gold Corp. UsD 8.734 1,63 8.865 1,77
1T0005105231 - ACCIONES|Maire Tecnimont SPA EUR 8.274 1,54 7.308 1,46
GB00B635TG28 - ACCIONES|Enquest PLC GBP 6.150 1,15 7.335 1,46
MHY2687W1084 - ACCIONES|Gaslog Partners LP UsD 8.630 1,61 8.395 1,68
BMG1738J1247 - ACCIONES|Bw Offshore LTD NOK 12.938 2,41 11.274 2,25
BMG0702P1086 - ACCIONES|BW Energy LTD NOK 12.101 2,26 10.269 2,05
US68622V1061 - ACCIONES|Organon & CO UsD 9.326 1,74 5.572 1,11
JP3192800005 - ACCIONES|Okamoto Inds Inc JPY 5.573 1,04 5.358 1,07
NO0010564701 - ACCIONES|Panoro Energy ASA NOK 6.758 1,26 6.782 1,35
1T0005241762 - ACCIONES|Cofide EUR 21.527 4,02 19.966 3,99
1T0003127930 - ACCIONES|Caltagirone Spa EUR 4.867 0,91 5.136 1,03
FR0013181864 - ACCIONES|CGG EUR 3.481 0,65 3.849 0,77
DE0005785604 - ACCIONES|Fresenius SE EUR 10.786 2,01 5.880 1,17
US29273V1008 - ACCIONES|Energy Transfer LP UsD 0 0,00 10.523 2,10
GBOOBNOSMB92 - ACCIONES|Cairn Energy PLC GBP 0 0,00 7.176 1,43
US92556V1061 - ACCIONES|Viatris INC UsD 10.338 1,93 11.224 2,24
KYG217651051 - ACCIONES|CK Hutchison Holding HKD 6.732 1,26 5.849 1,17
US0082521081 - ACCIONES|Affil Managers UsD 10.524 1,96 10.924 2,18
GB00BYQB9V88 - ACCIONES|T!I Fluid Systems PLC GBP 5.725 1,07 5.298 1,06
CA46016U1084 - ACCIONES|Internat Petroleum SEK 0 0,00 3.217 0,64
US5006881065 - ACCIONES|Kosmos Energy LTD UsD 13.062 2,44 11.089 2,21
LU0075646355 - ACCIONES|Subsea 7 S.A. NOK 6.741 1,26 7.334 1,46
1T0004931058 - ACCIONES|Maire Tecnimont SPA EUR 14.185 2,65 11.415 2,28
1T0005043507 - ACCIONES|OVS SPA EUR 7.638 1,42 5.108 1,02
KR7028260008 - ACCIONES|Samsung C&T Corp KRW 10.949 2,04 12.561 2,51
KR7066571001 - ACCIONES|LG Electronics-Pref KRW 5.658 1,06 4.864 0,97
1T0000076486 - ACCIONES|DanieCo EUR 19.131 3,57 18.111 3,62
MHY?2188B1083 - ACCIONES|Dynagas Lng Partners UsD 4.231 0,79 4.661 0,93
MHY8564W1030 - ACCIONES|Teekay Corp. UsD 9.199 1,72 9.209 1,84
MHY410531021 - ACCIONES]International Seaway UsD 0 0,00 8.206 164
US8816242098 - ACCIONES|Teva Pharmaceutical UsD 10.922 2,04 10.153 2,03
US36237H1014 - ACCIONES|GIIIApp UsD 5.385 1,00 5.188 1,04
NO0010576010 - ACCIONES|WilhASA NOK 7.932 1,48 6.630 1,32
NO0010571698 - ACCIONES|WIilhASA NOK 16.348 3,05 13.697 2,74
KR7005382007 - ACCIONES|Hyundai Motor Co KRW 5.210 0,97 5.557 1,11
KR7003551009 - ACCIONESILG Corp Pref KRW 1.845 0,34 1.679 0,34
KR7002791002 - ACCIONES|Amorepacific Group KRW 2.283 0,43 2.311 0,46
JP3505800007 - ACCIONES|Daiwa Industries LTD JPY 5.281 0,99 4.948 0,99
1T0000070786 - ACCIONES|Cofide EUR 5.452 1,02 5.072 1,01
GBOOBTCOLB89 - ACCIONES|DFS Furniture GBP 7.042 131 4.003 0,80
GB00B4Y7R145 - ACCIONES|Currys Plc GBP 19.235 3,59 23.534 4,70
GB00BOH2K534 - ACCIONES|Petrofac Limited GBP 0 0,00 2.160 0,43
GB0009697037 - ACCIONES|Babcock Intl Group GBP 22.623 4,22 25.172 5,03
FR0000131906 - ACCIONES|Renault EUR 14.619 2,73 11.985 2,39
DEOOOPAH0038 - ACCIONES|Porsche AG EUR 6.586 1,23 0 0,00
CY0106002112 - ACCIONES|Atalaya Mining PLC GBP 18.740 3,50 9.076 181
CH0043238366 - ACCIONES|Aryzta AG CHF 11.900 2,22 18.305 3,65
BMG9456A1009 - ACCIONES|Golar LNG LTD UsD 36.677 6,84 41.793 834
BE0003808251 - ACCIONES|Exmar Nv EUR 8.892 1,66 8.914 1,78
DE0005439004 - ACCIONES|Continental AG EUR 1.435 0,27 0 0,00
TOTAL RV COTIZADA 516.721 96,42 489.630 97,76
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 516.721 96,42 489.630 97,76
TOTAL IIC 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 516.721 96,42 489.630 97,76
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 516.721 96,42 489.630 97,76

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

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacidn sobre la politica de remuneracion

DATOS CUANTITATIVOS
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» Remuneracion total devengada durante 2022: La cuantia total de la remuneracion correspondiente al ejercicio 2022, con
datos provisionales, ascendi6 a 5.606 miles de euros, desglosada en:

o Retribucién Fija: 3.261 miles de euros

o Retribucién Variable: 2.343 miles de euros estimados para este ejercicio

« Numero de beneficiarios: EI nimero de personas que percibieron remuneracion fija de la Sociedad durante 2022
ascendié a 42. El nimero de personas que percibieron remuneracion variable ha sido de 42.

« Parte de la remuneracién ligada a la comisién de gestion variable de la IIC: Ninguna de las remuneraciones abonadas
por la Sociedad estuvo ligada a una comision de gestion variable de una IIC.

* Remuneracion desglosada en:

o Alta direccién: El personal de alta direccién ha estado integrado por 10 personas a lo largo del ejercicio. La
remuneracion total de este colectivo durante el ejercicio 2022 ha sido de 2.151 miles de euros de los que 1.234 miles de
euros corresponden a retribucion fija y 917 miles de euros corresponden a retribucién variable estimada para el ejercicio
2021.

o0 Empleados cuya actuacién tenga incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC: De las 10 personas que a lo largo del
ejercicio han integrado el personal de alta direccion, 4 forman parte también del colectivo de "personas con incidencia en
el perfil de riesgo de la Sociedad" que a efectos de este informe se ha asimilado con el "colectivo identificado”.

El colectivo identificado de la Sociedad ha estado integrado por 11 personas a lo largo del ejercicio. La remuneracion total
de este colectivo durante el ejercicio 2022 ha sido de 3.262 miles de euros de los que 1.636 miles de euros corresponden
a retribucion fija y 1.626 miles de euros corresponden a retribucion variable estimada para el ejercicio 2022.

En todos los casos el niumero de personas refleja el total de personas a lo largo del ejercicio en cada colectivo sin perjuicio
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
sana y eficaz del riesgo y, ademas, no ofrece a sus empleados incentivos incompatibles con los perfiles de riesgo de las
IIC que gestiona.

La remuneracion de los empleados tiene un componente fijo, que se corresponde con la funcién 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 participacién en beneficios en funcién de la marcha de
la Sociedad.

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

12. Informacién sobre las operaciones de financiacidon de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicion temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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