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1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo:
Otros
Vocacion inversora: Renta Fija Mixto Euro
Perfil de Riesgo: 3enunaescaladela?

Descripcion general




Politica de inversién: El fondo invertira hasta un 15% de la exposicion total en renta variable y el resto en renta fija
(incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario cotizados o no, liquidos).

La renta fija sera principalmente publica aunque también privada, de al menos media calidad crediticia (minima de BBB-
otorgado por Standard and Poors o equivalente) o la que tenga el Reino de Espafa si fuera inferior, de
emisores/mercados de la Unién Europea y un méaximo del 15% de la exposicion total podra tener baja calidad crediticia
(inferior a BBB-) o sin rating, de emisores/mercados de cualquier ambito geografico incluidos paises emergentes. Para
emisiones no calificadas se tendra en cuenta la calificacion del propio emisor. La duracién media de la cartera de renta fija
serd inferior a 2 afios y el vencimiento maximo de los activos de renta fija no podra superar los 6 afios.

La renta variable sera emitida y cotizada en cualquier pais incluidos paises emergentes y podra ser de cualquier
capitalizacion.

La inversién en renta variable de baja capitalizacién o en renta fija de baja calidad crediticia puede influir negativamente en
la liquidez del fondo.

El riesgo divisa sera como maximo del 25% de la exposicion total.

La suma de las inversiones en renta variable de emisores fuera del &rea EURO mas la exposicion al riesgo divisa no
superara el 30% de la exposicion total.

Se podra invertir mas del 35% del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad
Auténoma, una Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espafia.

La IIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones diferentes. La
inversion en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC.

La gestién toma como referencia la rentabilidad del indice STR a efectos meramente informativos o comparativos. El fondo
no se gestiona en referencia a ningun indice siendo un fondo activo.

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 denominacién EUR




2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2025 2024
indice de rotacion de la cartera 0,45 0,55 0,98 0,89
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,34 1,69 1,52 1,93

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

Periodo actual

Periodo anterior

N° de Participaciones 717.785,45 577.172,43
N° de Participes 1.891 1.239
Beneficios brutos distribuidos por participaciéon (EUR) 0,00 0,00

Inversiéon minima (EUR)

100

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 89.611 124,8442
2024 51.899 118,8226
2023 31.073 109,0901
2022 22.728 102,6201
Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio
% efectivamente cobrado .
= Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
: : : : calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,13 0,00 0,13 0,25 0,00 0,25 patrimonio
Comision de depositario 0,01 0,03 patrimonio




2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

A) Individual. Divisa EUR

- . Trimestral Anual
Rentabilidad (% sin Acumulado Oitmo
anualizar) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Rentabilidad IIC 5,07 1,03 3,26 0,05 0,66 8,92 6,30 3,89 -5,10

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

% Fecha % Fecha % Fecha

Rentabilidad minima (%) -0,35 06-11-2025 -1,05 03-04-2025 -0,72 23-09-2022
Rentabilidad maxima (%) 0,34 23-10-2025 0,84 12-05-2025 0,58 04-10-2022

(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 ™o : : :
2025 h Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)
Volatilidad(ii) de:
Valor liquidativo 3,26 2,49 2,70 4,69 2,67 2,38 2,26 3,37 8,15
Ibex-35 16,05 11,41 12,59 23,33 14,53 13,14 13,88 19,30 33,97
Letra Tesoro 1 afio 0,36 0,22 0,26 0,42 0,48 0,51 3,02 0,86 0,44
VaR histérico del
o 1,82 1,82 1,98 2,17 2,10 3,05 3,17 3,53 3,71
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 Oitmo
patrimonio medio) 2025 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos
(iv) 0,30 0,07 0,07 0,08 0,08 0,31 0,32 0,31 0,32

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién 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 este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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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 77.291 1.505 4,33
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 74.238 2.042 18,27
Renta Variable Internacional 1.925.792 24.393 20,82
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 Liquidativo 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
IIC con Objetivo Concreto de Rentabilidad No Garantizado 0 0 0,00
Total fondos 2.077.321 27.940 20,12

I I

*Medias.

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

2.3 Distribucion 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 88.216 98,44 68.853 99,69
* Cartera interior 8.867 9,89 4.397 6,37




Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . ) Importe . .
patrimonio patrimonio
* Cartera exterior 78.784 87,92 63.913 92,54
* Intereses de la cartera de inversion 565 0,63 543 0,79
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 1.582 1,77 341 0,49
(+/-) RESTO -186 -0,21 -127 -0,18
TOTAL PATRIMONIO 89.611 100,00 % 69.067 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacién respecto fin

periodo actual

periodo anterior

acumulada anual

periodo anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)
+ Suscripciones/ reembolsos (neto)
- Beneficios brutos distribuidos
+ Rendimientos netos
(+) Rendimientos de gestion
+ Intereses
+ Dividendos
+ Resultados en renta fija (realizadas o no)
+ Resultados en renta variable (realizadas o no)
+ Resultados en depésitos (realizadas o no)
+ Resultado en derivados (realizadas o no)
+ Resultado en IIC (realizados o0 no)
* Oftros resultados
* Oftros rendimientos
(-) Gastos repercutidos
- Comision de gestion
- Comision de depositario
- Gastos por servicios exteriores
- Otros gastos de gestion corriente
- Otros gastos repercutidos
(+) Ingresos
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC
+ Comisiones retrocedidas
+ Otros ingresos
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR)

69.067
22,48
0,00
4,10
4,30
1,42
0,13
-0,81
3,58
0,00
-0,01
0,00
-0,01
0,00
-0,20
-0,13
-0,01
-0,01
0,00
-0,05
0,00
0,00
0,00
0,00
89.611

51.899
27,73
0,00
0,74
0,90
1,45
0,16
-1,83
1,13
0,00
-0,04
0,00
0,03
0,00
-0,16
-0,12
-0,01
-0,01
-0,01
-0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
69.067

51.899
49,56
0,00
5,24
5,60
2,87
0,28
-2,52
5,01
0,00
-0,05
0,00
0,01
0,00
-0,36
-0,25
-0,03
-0,01
-0,01
-0,06
0,00
0,00
0,00
0,00
89.611

3,88
0,00
610,03
512,28
2571
1,06
-43,11
306,84
0,00
-63,32
0,00
-151,41
0,00
60,19
30,22
30,22
2,54
-62,15
400,08
0,00
0,00
0,00
0,00

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




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 5.063 5,65 2.191 3,17
TOTAL RENTA FIJA 5.063 5,65 2191 317
TOTAL RV COTIZADA 3.804 4,25 2.206 3,20
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 3.804 4,25 2.206 3,20
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 8.867 9,90 4.397 6,37
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 14.585 16,29 14.604 21,14
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 55.034 61,41 41.567 60,19
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 69.620 77,70 56.170 81,33
TOTAL RV COTIZADA 9.162 10,23 7.740 11,21
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 9.162 10,23 7.740 11,21
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 78.782 87,93 63.910 92,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 87.649 97,83 68.307. 98,91

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

RENTA
VARIABLE:
14,47%

ENERGY: 20 85%

TESORERIA:
T84%

cAPITAL
]euubs 337%
OTROS: 8.82%

- LIQUIDEZ: 7.84%

RENTA FLIA:
GOVERNMENT. L2
SOVEREIGN

a142%

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

S|

z
o

a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo
i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes

XXX [X|X|[X[X]|X[X]|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
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Durante el periodo se han realizado operaciones de compra con un vencimiento a un dia, repo sobre deuda publica, con el
banco depositario como contraparte, S. A. para la gestién de la liquidez de la IIC por un importe efectivo total de
467.628.500,00 euros y un rendimiento total de 26.421,48 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de compra de divisas con el depositario por importe de 7.116.430,53€ y
operaciones de venta de divisas con el depositario por importe de 7.909.415,52€

Cobas Asset Management dispone de procedimientos y normas de conducta respecto a las operaciones vinculadas en los
términos previstos en los articulos 67 de la LIIC, 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012, de 12 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de IICs.

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

8. 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 2025 estuvo marcado por un cambio de ritmo en los mercados. Tras un verano solido, el dltimo
tramo del afio fue mas lateral, con menor impulso y manteniendo una elevada concentracién en los principales indices. En
Estados Unidos, el S&P 500 registré6 avances moderados, reflejando una fase de consolidacion tras las fuertes subidas
acumuladas en los dltimos afios.

En términos de politica monetaria, la Reserva Federal inicié un proceso gradual de recortes de tipos durante el semestre,
situando el tipo oficial en el rango 3,50%—-3,75% a cierre de afio, en un contexto de inflacién todavia por encima del objetivo
y un mercado laboral resistente. En Europa, el BCE mantuvo los tipos sin cambios en la parte final del afio, con la facilidad
de depésito en el 2,00%, apoyado en una inflacion cercana al objetivo y un crecimiento econémico moderado.

Otro elemento clave ha sido la elevada concentracion del mercado. Estados Unidos cerré el afio representando en torno al
70 % del MSCI World, lo que implica que la evolucién de los mercados globales continda estrechamente ligada a la renta
variable estadounidense. Ademas, las siete grandes compafiias tecnoldgicas concentraron cerca de un tercio del S&P 500,
aumentando el riesgo de que el comportamiento de los indices dependa de un nimero muy reducido de valores.

Por otro lado, en un contexto de debilidad del délar (durante 2025 un —9%), los beneficios empresariales crecieron de forma
moderada pero sostenida, con un mejor comportamiento relativo en compafiias fuera del grupo de grandes
megacapitalizadas estadounidenses. Este crecimiento mas equilibrado se reflejé especialmente en las bolsas europeas e
internacionales, que mostraron una evolucion mas alineada con la mejora de resultados.

El petréleo, por su parte, mostré volatilidad condicionada por los ajustes de oferta y expectativas de demanda mas
moderada, mientras que el oro se mantuvo en niveles elevados cerca de maximos recientes, reflejando la persistencia de
riesgos geopoliticos y la busqueda de refugio en activos menos correlacionados con los mercados de renta variable.

En conjunto, el segundo semestre de 2025 consolidd un mercado mas selectivo y condicionado por la concentracién de los
principales valores y regiones, reforzando la relevancia de la diversificacion geografica y sectorial y de mantener carteras
con valoraciones atractivas y visibilidad sélida de beneficios de cara a 2026.

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.
Como siempre, complementamos la renta fija a corto plazo con un moderado porcentaje de inversion en renta variable
(hasta el 15% del patrimonio). Actualmente la exposicién a renta variable es de aproximadamente el 15%.

A diciembre de 2025 la inversion en renta fija se encuentra materializada fundamentalmente en renta fija a corto plazo de
emisores publicos europeos y un porcentaje, de aproximadamente el 20%, en renta fija privada sin calificacion crediticia.

c. Indice de referencia.
La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice ESTER Volume Weighted Trimmed, a efectos meramente
comparativos.

Durante el segundo semestre de 2025, el indice ESTER Volume Weighted Trimmed se ha apreciado un 1,0%. Desde la
constitucién del fondo, el indice ha obtenido una rentabilidad del 7,1%.

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

La evolucion del patrimonio durante el semestre ha sido positiva, pasando de 69 millones de EUR a cierre de junio del
2025, a 90 millones de EUR a cierre de este segundo semestre de 2025.

Por su parte, el nUmero de participes totales ha aumentado desde los 1.239 participes a cierre junio de 2025, a 1.891
participes a cierre de este segundo semestre de 2025.

La rentabilidad de Cobas Renta FI durante el segundo semestre de 2025 ha sido del 4,3%. Desde la constitucion del fondo
la rentabilidad ha sido del 25,3%, en comparacion con el 7,1% mostrado por su indice de referencia.



La ratio de gastos sobre el patrimonio medio ha sido el siguiente: en el semestre el 0,14%, y acumulado en el afio el 0,30%.
En esta 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.
La rentabilidad de la cartera frente a la del resto de IICs gestionadas, se detalla a continuacion:

Fondos 2° semestre Benchmark

Cobas Seleccion FI Clase A 20,9% 10,5%

Cobas Seleccion FI Clase B 20,8% 10,5%

Cobas Seleccion Fl Clase C 20,6% 10,5%

Cobas Seleccion Fl Clase D 20,5% 10,5%

Cobas Internacional FI Clase A 20,8% 10,5%

Cobas Internacional FI Clase B 20,7% 10,5%

Cobas Internacional FI Clase C 20,5% 10,5%

Cobas Internacional FI Clase D 20,4% 10,5%

Cobas Iberia FI Clase A 18,4% 22,3%

Cobas Iberia FI Clase B 18,2% 22,3%

Cobas Iberia FI Clase C 18,1% 22,3%

Cobas Iberia FI Clase D 17,9% 22,3%

Cobas Grandes Compafiias Fl Clase A 21,8% 10,5%
Cobas Grandes Compafiias Fl Clase B 21,7% 10,5%
Cobas Grandes Compaifiias Fl Clase C 21,7% 10,5%
Cobas Grandes Compaifiias Fl Clase D 21,6% 10,5%
Cobas Renta Fl 4,3% 1,0%

Rentabilidades pasadas en ningln caso garantizan rentabilidades futuras.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el periodo, hemos mantenido la exposicién de la cartera a renta variable, de tal forma que ésta continda

suponiendo cerca de un 15% de la misma.

Por la parte de la renta fija, mantenemos la exposicién de la cartera a bonos alemanes, para asi acentuar el carécter
defensivo de la cartera.

b. Operativa de préstamo de valores.
No aplicable

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
La lIC, no ha realizado operaciones en instrumentos derivados en el periodo.

d. Otra informacién sobre inversiones.

La mayor contribucion positiva al resultado de la cartera durante el segundo semestre del 2025 ha sido una de nuestras
posiciones de renta variable, Teva, junto con la contribucion de otras posiciones de renta variable y los bonos corporativos.
La mayor detractora de rentabilidad durante el semestre ha sido generada por Kosmos Energy.

En la IIC no hay activos en situacion morosa dudosa o en litigio y no existen activos que pertenezcan al articulo 48.1 j) del
RD 1082/2012.

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.
La volatilidad del fondo, durante el semestre, ha sido del 3,26 y su VaR histérico acumulado a 31 de diciembre alcanzé el
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1,82.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de Cobas Asset Management, SGIIC, S.A. en relacion 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 adecuaciéon 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. Como norma general la Sociedad
ejercera sus derechos politicos sin distincion entre el area geografica o el mercado en que cotice el emisor.

Tanto la representacion como el voto podran ser delegados o ejercitados por via electrénica en los casos en los que los
emisores habiliten medios de comunicacion a distancia para los accionistas e inversores, o mediante la contratacion de
proveedores de plataformas integradas para el ejercicio del voto.

Cobas Asset Management, SGIIC, S.A. ha ejercido los derechos de asistencia y voto o ha delegado los mismos en el
Consejo de Administracion de la Sociedad en las Juntas Generales de Accionistas de todas las Sociedades espafiolas en
cartera de sus IICs gestionadas.

Durante el ejercicio la Sociedad no ha votado en contra de las propuestas del Consejo en las Juntas de Accionistas de
emisores espafioles.

En cuanto a los emisores extranjeros, hay que indicar que la Sociedad ha ejercido sus derechos politicos en las Juntas
Generales de Accionistas de 77 emisores en cartera, para un total de 90 juntas de accionistas. Para 74 de los mismos, se
ha delegado el voto, a favor del Consejo de Administracién o votado a favor de las propuestas del Consejo. La Sociedad
voto en contra de determinados puntos en la Junta General de Accionistas de Organon & Co. de 10 de junio, en la de
Atalaya Mining Copper S.A. del 23 de junio y en la junta de Academedia AB celebrada el 26 de noviembre de 2025.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No aplicable

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
En este segundo semestre de 2025, el fondo ha soportado gastos derivados del servicio de analisis por importe de
2.151,20 euros y acumulado en el afio 4.102,61 euros

Este servicio ha sido prestado por varios proveedores y se refiere en todo caso a compaiiias dentro del &mbito de inversion
de la IIC y su contribucidén en el proceso de toma de decisiones de inversion es valorada positivamente por el
Departamento de Inversiones de la sociedad gestora.

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

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

La liquidez total de la cartera se encuentra en torno al 7% a cierre de semestre. En lo referente al tramo de cartera invertido
en renta variable, éste se encuentra muy cercano al 15%, limite maximo de exposicidn a renta variable contemplado en el
folleto.

En base a la filosofia de inversién de la SGIIC, conocida como Inversion en Valor, basada en la seleccién individual de

compaifiias, 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

Periodo actual Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %

[ Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
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
ES0000012059 - REPO|BNP Paribas, S.A.|1,60]2026-01-02 EUR .1 3,51 0 0,00
ES0000012M77 - REPOIBNP Paribas, S.A.|1,60]2025-07-01 EUR 0 0,00 2.191 3,17
ES0000012L29 - REPO|BNP Paribas, S.A.|1,60[2026-01-02 EUR 1.921 2,14 0 0,00
TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 5.063 5,65 2.191 3,17
TOTAL RENTA FIJA 5.063 5,65 2.191 317
XXXXXXXXXXXX - ACCIONES|Resto Renta Variable Interior EUR 3.804 4,25 2.206 3,20
TOTAL RV COTIZADA 3.804 4,25 2.206 3,20
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 3.804 4,25 2.206 3,20
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 8.867 9,90 4.397 6,37
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 0 0,00 0 0,00
Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afo 0 0,00 0 0,00
NOO0013415786 - BONO|Panoro Energy ASA|10,25|2029-12-11 UsD 1.756 1,96 1.720 2,49
NO0013331223 - OBLIGACION|Golar LNG LTD|7,75|2029-09-19 UsD 0 0,00 2.577 3,73
XXXXXXXXXXXX - BONO|Resto Renta Fija Privada Cotizada EUR 11.955 13,35 7.640 11,06
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 13.711 15,31 11.937 17,28
XXXXXXXXXXXX - BONO|Resto Renta Fija Privada Cotizada EUR 874 0,98 2.667 3,86
Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio 874 0,98 2.667 3,86
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 14.585 16,29 14.604 21,14
DEOOOBUOE345 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,94]|2026-10-14 EUR 10.336 11,53 0 0,00
DEOOOBUOE352 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,93]|2026-11-18 EUR 6.963 7,77 0 0,00
DEOOOBUOE?295 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,04|2026-10-16 EUR 6.440 7,19 0 0,00
DEOOOBUOE279 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,84]|2026-03-18 EUR 2.086 2,33 0 0,00
DEOOOBUOE279 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,82|2026-03-18 EUR 3.111 3,47 0 0,00
DEOOOBUOE337 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,93]|2026-09-16 EUR 6.474 7,22 0 0,00
DEOOOBUOE?261 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,85|2026-02-18 EUR 6.937 7,74 0 0,00
DEOOOBUOE311 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,79]|2026-07-15 EUR 6.284 7,01 0 0,00
DEOOOBUOE?246 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,80[2026-01-14 EUR 990 1,11 990 1,43
DEOOOBUOE246 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,79|2026-01-14 EUR 5.415 6,04 5.414 7.84
DEOOOBUOE?253 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,78|2025-12-10 EUR 0 0,00 5.200 7,53
DEOOOBUOE238 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,82|2025-11-19 EUR 0 0,00 3.762 5,45
DEOOOBUOE?238 - ACTIVOS|Estado Aleman|1,82|2025-11-19 EUR 0 0,00 1.782 2,58
DEOOOBUOE220 - ACTIVOS|Estado Aleman|2,07]|2025-10-15 EUR 0 0,00 6.232 9,02
DEOOOBUOE?212 - ACTIVOS|Estado Aleman|2,18|2025-09-17 EUR 0 0,00 693 1,00
DEOOOBUOE212 - ACTIVOS|Estado Aleman|2,20|2025-09-17 EUR 0 0,00 5.428 7,86
DEOOOBUOE204 - ACTIVOS|Estado Aleman|2,17]|2025-08-20 EUR 0 0,00 694 1,00
DEOOOBUOE204 - ACTIVOS|Estado Aleman|2,40|2025-08-20 EUR 0 0,00 5.330 7,72
DEOOOBUOE196 - ACTIVOS|Estado Aleman|2,18|2025-07-16 EUR 0 0,00 695 1,01
DEOOOBUOE196 - ACTIVOS|Estado Aleman|2,28|2025-07-16 EUR 0 0,00 1.006 1,46
DEOOOBUOE196 - ACTIVOS|Estado Aleman|2,36|2025-07-16 EUR 0 0,00 4.342 6,29
TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 55.034 61,41 41.567 60,19
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 69.620 77,70 56.170 81,33
XXXXXXXXXXXX - ACCIONES|Resto Renta Variable Exterior EUR 9.162 10,23 7.740 11,21
TOTAL RV COTIZADA 9.162 10,23 7.740 11,21
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 9.162 10,23 7.740 11,21
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 78.782 87,93 63.910 92,54
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 87.649 97,83 68.307. 98,91

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 2025: La cuantia total de la remuneracion correspondiente al ejercicio 2025, con
datos provisionales, ascendi6 a 7.524 miles de euros, desglosada en:

o Retribucién Fija: 3.383 miles de euros
o Retribucién Variable: 4.142 miles de euros estimados para este ejercicio

* Numero de beneficiarios: El nUmero de personas que percibieron remuneracion fija de la Sociedad durante 2025
ascendi6é a 49. El nimero de personas que percibieron remuneracion variable ha sido de 43.

 Parte de la remuneracion ligada a la comisidn de gestion variable de la IIC: Ninguna de las remuneraciones abonadas
por la Sociedad estuvo ligada a una comisiéon de gestion variable de una IIC.

* Remuneracion desglosada en:

o Alta direccién: El personal de alta direccion ha estado integrado por 11 personas a lo largo del ejercicio. La
remuneracion total de este colectivo durante el ejercicio 2025 ha sido de 2.795 miles de euros de los que 1.423 miles de
euros corresponden a retribucion fija y 1.371 miles de euros corresponden a retribucién variable estimada para el ejercicio
2025.

o Empleados cuya actuacion tenga incidencia material en el perfil de riesgo de la IIC: De las 11 personas que a lo largo del
ejercicio han integrado el personal de alta direccion, 3 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 2025 ha sido de 3.844 miles de euros de los que 1.615 miles de euros corresponden
a retribucion fija y 2.229 miles de euros corresponden a retribucién variable estimada para el ejercicio 2025.

En todos los casos el nimero 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 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 retribucion
variable durante los tres ejercicios siguientes y, a su vez, reciben el 50% de toda su retribucion 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 financiacidn de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
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No aplica.
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