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INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 01/12/2017

1. Politica de inversion y divisa de denominacion

Categoria
Tipo de fondo: Fondo de Inversién Libre  Vocacion inversora: 39  Perfil de Riesgo: 5 en una escala de
la7

Descripcién general
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atendera al rating del emisor. La duracion media de la cartera de renta fija sera inferior a 18 meses.

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

El F. I. L. se podra endeudar a través de acuerdos de garantia financiera con un intermediario financiero o Prime Broker

(PB) que a juicio de la gestora tiene solvencia suficiente o mediante lineas de crédito bancario para desarrollar la politica
de inversion o para resolver necesidades transitorias de tesoreria, siendo el limite total de endeudamiento del 100% del
patrimonio. El valor de mercado de las garantias otorgadas al PB que lleven aparejadas derecho de disposicién podra ser
de hasta el 150% de las obligaciones del F.I.L. con el PB por lo que se asumira un riesgo de fallido de hasta el 50% de las
mismas.

El valor de mercado de las garantias otorgadas al PB que lleven aparejadas derecho de disposicién podra ser de hasta el
150% de las obligaciones del F. I. L. con el PB por lo que se asumira un riesgo de fallido de hasta el 50% de las mismas.

El fondo no cumple con la Directiva 2009/65/CE.

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

Operativa en instrumentos derivados
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversidn del Fondo se puede encontrar en su folleto

informativo.

Divisade denominacién EUR

2. Datos econémicos

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

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
N° de N° de brutos
participaci | participes . distribuidos | |nversién | pistribuye :
LASE D A final del ini i ini
CLAS ones a fin afin visa pam:izracién minima | dividendos ;rr]iecledoe Diciembre | Diciembre | Diciembre
periodo periodo (periodo P 2025 2024 2023
actual)
CLASE A |360.714,18 206 EUR 0,00 100000 NO 86.240 61.710 31.063 0
CLASE B | 5.352,18 11 EUR 0,00 100000 NO 1.599 1.937 8.848 34.025




Beneficios Patrimonio (en miles)
N° de N° de brutos
i H i distribuidos P S
CLASE iir;::::? par:ll;:i:)es Divisa I Ir;/;r;c;n g:j:;?;};z A ﬁ”,""l del | piciembre | Diciembre | Diciembre
periodo periodo ’ (peripodo periodo 2025 2024 2023
actual)
CLASE C | 24.681,83 13 EUR 0,00 100000 NO 4.895 3.017 542 580
CLASE D | 29.798,28 44 EUR 0,00 100000 NO 10.440 4.383 3.096 1.614
Valor liquidativo (*)
Ultimo valor liquidativo _ L L L —
. Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2025 2024 2023
realizo
CLASE A EUR 30-06-2026 | 239,0821 193,9836 131,3634 100,0000
CLASE B EUR 30-06-2026 | 298,8442 242,5950 164,6937 128,9019
CLASE C EUR 30-06-2026 | 198,3149 161,5987 109,9812 86,2951
CLASE D EUR 30-06-2026 | 350,3676 285,7552 194,9668 153,3609

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.
(*)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 0,50 2,15 2,64 0,50 2,15 2,64 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE B 0,62 1,66 2,28 0,62 1,66 2,28 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE C 0,74 2,27 3,02 0,74 2,27 3,02 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE D 0,87 2,50 3,37 0,87 2,50 3,37 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio

El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es



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

CLASE A .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2026 Anual
Con Gltimo VL Con altimo VL
. o 2025 2024 2023 2021
estimado definitivo
23,25 47,67 31,36 0,00 0,00

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2026

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.

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

2026 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 12,04 8,35 14,70 13,48 11,33 15,95 14,37 0,00 0,00
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,66 0,70 0,60 0,22 0,26 0,36 0,51 3,02 0,23
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

5,42 5,42 5,37 4,84 4,79 4,84 4,09 0,00 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) 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 Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2025 2024 2023 2021
Ratio total de gastos (iv) 2,92 1,51 1,07 0,00 0,00

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2026

(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 gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comisidn 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.
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CLASE B .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2026 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2025 2024 2023 2021
estimado definitivo
23,19 47,30 27,77 13,14 0,00

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2026

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.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2026 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 12,03 8,32 14,70 13,48 11,33 15,95 14,82 15,06 0,00
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,66 0,70 0,60 0,22 0,26 0,36 0,51 3,02 0,23
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

10,33 10,33 10,32 10,24 10,46 10,24 11,21 12,57 0,00

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2025 2024 2023 2021
Ratio total de gastos (iv) 2,76 1,70 1,42 1,47 0,00

(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 financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2026

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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CLASE C .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2026 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2025 2024 2023 2021
estimado definitivo
22,72 46,93 27,45 12,73 36,86

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2026

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.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2026 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 12,04 8,35 14,70 13,48 11,33 15,95 14,82 15,05 20,47
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,66 0,70 0,60 0,22 0,26 0,36 0,51 3,02 0,23
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

10,78 10,78 10,70 10,62 10,75 10,62 10,83 10,74 5,55

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2025 2024 2023 2021
Ratio total de gastos (iv) 3,08 2,03 1,68 1,70 1,09

(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 financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2026

Este ratio no incluye la comision 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.
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CLASE D .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2026 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2025 2024 2023 2021
estimado definitivo
22,61 46,57 27,13 12,57 16,20

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2026

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.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2026 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 12,04 8,34 14,70 13,48 11,33 15,95 14,82 15,06 17,78
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,66 0,70 0,60 0,22 0,26 0,36 0,51 3,02 0,23
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

10,81 10,81 10,73 10,65 10,89 10,65 11,74 13,22 8,60

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(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 la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2026

2025 2024 2023 2021
Ratio total de gastos (iv) 3,43 2,24 1,92 1,96 1,68

(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 financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision 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.
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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 104.210 101,00 69.165 97,35
* Cartera interior 23.363 22,64 15.250 21,46
* Cartera exterior 80.847 78,36 53.915 75,89
* 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) 412 0,40 1.825 2,57
(+/-) RESTO -1.447 -1,40 57 0,08
TOTAL PATRIMONIO 103.175 100,00 % 71.047 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.
2.4 Estado de variacién patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacién del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 71.047 51.908 71.047
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 16,67 7,44 16,67 242,84
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 18,18 24,33 18,18 14,35
(+) Rendimientos de gestion 21,15 25,17 21,15 28,55
(-) Gastos repercutidos 2,96 0,84 2,96 440,27
- Comision de gestion 0,54 0,54 0,54 52,99
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 2,42 0,30 2,42 1.138,40
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -100,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 103.175 71.047 103.175

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

[No existen inversiones

4. Hechos relevantes

SI NO
a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos X
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos X
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, 0 alguno de éstos ha actuado de 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 una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X

grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen

comisiones o gastos satisfechos por la IIC. X
h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X
i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL) X
j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X
Al final del periodo
k. % endeudamiento medio del periodo 0,00
I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actlle como subyacente. 0,00
m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 4,08

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Durante el periodo se han realizado operaciones de compra con un vencimiento a un dia, repo sobre deuda publica, con el
banco depositario como contraparte, S. A. para la gestion de la liquidez de la IIC por un importe efectivo total de
290.389.500,00 euros y un rendimiento total de 16.547,16 euros.
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Durante el periodo se han realizado operaciones de compra de divisas con el depositario por importe de 27.341.073,95€

Durante el periodo se han realizado operaciones de venta de divisas con el depositario por importe de 21.907.106,63€

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 liquidacién de operaciones, las operaciones de contratacion de divisa para la liquidacion de operaciones denominadas
en moneda extranjera o las operaciones de compra de repos y cualquier otra que tenga a la entidad depositaria como
intermediario financiero

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico
1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.

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

El primer semestre de 2026 estuvo marcado por un repunte de la volatilidad y un claro comportamiento en forma de "V" en
los mercados de renta variable. Lejos de continuar con la senda alcista de forma lineal, el afio arrancé con una correccion
significativa. En Estados Unidos, el S&P 500 sufrié caidas continuadas durante el primer trimestre, tocando minimos
anuales entre marzo y abril. Sin embargo, el segundo trimestre trajo consigo un fuerte rebote que permitié al indice
recuperar todo el terreno perdido y cerrar el semestre con avances acumulados en torno al 10%.

En términos de politica monetaria, la primera parte del afio estuvo fuertemente condicionada por la incertidumbre y los
ajustes en las expectativas sobre los recortes de la Reserva Federal, o que peso6 sobre los mercados en esos primeros
meses. A medida que avanzé la primavera, el mensaje se estabilizd. En Europa, el BCE mantuvo un enfoque prudente y
dependiente de los datos, intentando equilibrar un crecimiento econémico moderado con una inflacion que sigue
requiriendo vigilancia.

Otro elemento clave ha seguido siendo la concentracion del mercado. Si bien las caidas del primer trimestre generaron
cierta rotacion defensiva, el potente rally que se inici6 en abril volvié a estar liderado en gran medida por los sectores de
mayor crecimiento, impulsando de nuevo indices como el NASDAQ y el S&P 500. Esto evidencia que, a pesar de los
sustos iniciales, la evolucién de los mercados globales sigue estrechamente ligada a un nimero reducido de grandes
valores estadounidenses.

Por otro lado, los beneficios empresariales demostraron ser el soporte clave para la recuperacion del segundo trimestre. A
pesar de las turbulencias de inicio de afio, las compafias mostraron resiliencia en sus méargenes, lo que devolvié la
confianza a los inversores y permitié que las bolsas europeas e internacionales también participaran de la recuperacion,
aunque de forma mas moderada que el mercado americano.
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El petréleo mostré volatilidad, ajustadndose a las dudas iniciales sobre la demanda global y estabilizdndose conforme las
perspectivas econdémicas mejoraron en el segundo trimestre.

En conjunto, el primer semestre de 2026 recordo a los inversores que las correcciones rapidas siguen siendo parte del
guion. La fuerte caida inicial y la posterior recuperacion refuerzan la importancia de mantener la disciplina, la diversificacion
en las carteras y la exposicion a compafiias con valoraciones razonables y beneficios sdélidos de cara a la segunda mitad
del afio.

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.

La primera mitad del afio 2026 se ha caracterizado de nuevo por la evolucién positiva de nuestros fondos, especialmente
de nuestra Cartera Internacional, que se ha revalorizado un 15,5%, frente al 10,5% obtenido por su indice de referencia, el
BBG Europe Developed Markets.

La evolucion del valor liquidativo de la Cartera Ibérica durante el primer semestre ha sido del +6.3%, frente al 14,7%
registrado por su indice de referencia.

Nuestra cartera Internacional mantiene un potencial superior al 100% cotizando a 7X beneficios mientras que la cartera
ibérica tiene un potencial del 85% cotizando a 9X beneficios.

Como comentamos de forma extensa durante nuestra Ultima Conferencia anual, en lo que llevamos de afio hemos ido
reduciendo la exposicidn al sector de energia en nuestras Carteras, conforme las tesis de inversién que teniamos han
demostrado ser correctas y ello se ha ido reflejando en los precios de varias de nuestras compafiias, que se han
incrementado significativamente. Anteriormente explicamos con bastante detalle nuestra tesis de inversion en el sector
energeético en varias cartas trimestrales y conferencias anuales. Es interesante repasar lo que dijimos en el pasado y lo que
ha ocurrido posteriormente, en un sector que ha representado nuestra principal exposicion en la Cartera Internacional
durante los Ultimos 5 afos, y que todavia hoy tiene un peso significativo.

Cerramos el afio 2025 con un peso del sector energético cercano al 30% en nuestra Cartera Internacional, que ya mostraba
una reduccién importante respecto del 46% que alcanz6 en su momento maximo a comienzos del afio 2022. Durante los
primeros seis meses de este afio hemos seguido reduciendo hasta cerrar el semestre en un peso cercano al 24%.

El peso en la Cartera Internacional de las compafias de exploracién y produccion de petréleo y gas no ha sufrido un
cambio sustancial respecto a comienzos del afio, con una reduccion inferior al 1%, ya que los precios de estas compafiias
todavia no reflejan el valor de las mismas, especialmente en el contexto geopolitico actual con precios elevados de las
materias primas. Donde si se ha visto una bajada del peso mas relevante ha sido en el sector de servicios energéticos,
conformado por compafiias de ingenieria y proveedores de servicio a lo largo de la cadena de valor del sector de
hidrocarburos.

Como hemos comentado en otras ocasiones, vamos reduciendo el peso de aquellas compafiias cuyo potencial disminuye
tras un buen comportamiento bursatil, para reinvertir en otras mas penalizadas donde el potencial es mayor, y asi seguir
ampliando el valor objetivo de nuestros fondos.

Conclusiones
En primer lugar, como ya sabemos, que hay que tener paciencia. Cuando se compran negocios con problemas, conviene
entender si son temporales o estructurales, y a veces las cosas empeoran antes de mejorar.

Por otro lado, es importante, que en ocasiones los riesgos y oportunidades pueden ser mayores que lo que uno anticipa
inicialmente, y en estos casos, conviene ser honesto con uno mismo. Esto nos puede obligar a vender la posicién para
revaluar mejor los escenarios. Haciéndolo desde fuera, podemos reducir ciertos sesgos y ponerle mas perspectiva.

Hay que ser muy rigurosos en la aplicacion de nuestro proceso de inversién y conocer muy bien el negocio que estamos
comprando, el equipo gestor y el plan que proponen (es decir haber hecho bien los deberes) porque es probable que el
mercado nos ponga a prueba una o varias veces, como nos ha sucedido con las caidas iniciales y, mas recientemente, con
las de comienzos de 2025.

Nuestro objetivo es comprar buenos negocios con altos descuentos sobre su valoracion intrinseca, por lo que creamos

valor en los momentos de debilidad temporal de una compaifiia, lo que nos permite invertir en negocios solidos con un
descuento todavia mayor.
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En definitiva, esta es la esencia de lo que hacemos: comprar buenas compafiias cuando, por razones temporales o
equivocadas, nadie las quiere y conservan un gran potencial, y venderlas cuando el mercado termina reflejando su
verdadero valor. Parece sencillo, pero requiere paciencia y seguir a rajatabla un proceso inversor estricto, que nos permite
mantener la conviccidn a la hora de comprar, ser disciplinados a la hora de vender, y de esa forma seguir creando valor
para nuestros participes.

c. indice de referencia.

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

Durante el primer semestre de 2026, el indice BBG Europe Developed Markets ha obtenido una rentabilidad positiva del
10,5%. Desde el nacimiento del fondo, ha obtenido una rentabilidad del 105,0%. En el caso del comportamiento desde
inicio de clase D es del 85,2%, para la clase B del 55,9% y para la clase A del 42,3%.

d. Evolucién del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
La evolucién del patrimonio durante el semestre ha sido positiva, pasando de 71 millones de EUR a cierre de diciembre de
2025, a 103 millones de EUR a cierre de este semestre de 2026.

Por su parte, el nUmero de participes totales ha aumentado desde los 202 participes a cierre diciembre de 2025, a 274
participes a cierre de este primer semestre de 2026.

En lo relativo a la rentabilidad, durante este primer semestre de 2026, la cartera ha obtenido una rentabilidad positiva del
23,2% en su clase A, del 23,2% en la clase B, del 22,7% en la clase C, y del 22,6% en la clase D.

Desde la constitucién de cada una de las clases, han obtenido una rentabilidad del 139,1% en la clase A, del 198,8% en la
clase B, del 98,3% en la clase C, y del 250,4% en la clase D.

La ratio de gastos sobre el patrimonio medio en el semestre ha sido el siguiente: Cobas Concentrados, FIL - Clase A el
2,92%, Cobas Concentrados, FIL - Clase B el 2,76%, Cobas Concentrados, FIL - Clase C el 3,08% y Cobas Concentrados,
FIL - Clase D el 3,43%. En esta ratio esta incluida la comisién de gestion, la comisién de depdsito y otros gastos de gestion
corriente.

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 1° semestre Benchmark

Cobas Seleccion FI Clase A 14,4% 10,5%

Cobas Seleccion FI Clase B 14,2% 10,5%

Cobas Seleccion Fl Clase C 14,1% 10,5%

Cobas Seleccion Fl Clase D 13,9% 10,5%

Cobas Internacional FI Clase A 15,8% 10,5%

Cobas Internacional FI Clase B 15,6% 10,5%

Cobas Internacional FI Clase C 15,5% 10,5%

Cobas Internacional FI Clase D 15,3% 10,5%

Cobas Iberia FI Clase A 6,5% 15,0%

Cobas Iberia FI Clase B 6,4% 15,0%

Cobas Iberia FI Clase C 6,3% 15,0%

Cobas Iberia FI Clase D 6,2% 15,0%

Cobas Grandes Compafiias Fl Clase A 17,9% 12,7%
Cobas Grandes Compafiias Fl Clase B 17,8% 12,7%
Cobas Grandes Compaifiias Fl Clase C 17,8% 12,7%
Cobas Grandes Compaifiias Fl Clase D 17,7% 12,7%
Cobas Renta FI 7,7% 1,0%

Rentabilidades pasadas en ningln caso garantizan rentabilidades futuras.
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2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.
No aplicable

b. Operativa de préstamo de valores.
No aplicable

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.
Para el cumplimiento del limite de exposicidn total de riesgo de mercado asociado a instrumentos financieros derivados se
aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccion 12 del Capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV.

d. Otra informacidn sobre inversiones.

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

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

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.
No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

La volatilidad de la clase A, durante el ejercicio, ha sido del 12,04 y su VaR histérico acumulado en el afio alcanzé el
5,42%, mientras que la volatilidad de la clase B ha sido del 12,03 y su VaR histérico alcanzé un 10,33%, del 12,04 en la
clase C y su VaR histérico del 10,78% y la volatilidad de la clase D, el 12,04 y su VaR histérico del 10,81%.

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 adecuacién a los objetivos y a la politica de inversién 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 Administracion de la Sociedad en las Juntas
Generales de Accionistas de todas las Sociedades espafiolas en las que sus IIC bajo gestién tienen participaciéon con una
antigliedad superior a 12 meses y al 1% del capital social de la Sociedad participada y, también en aquellos otros casos
gue se considera por el Departamento de Inversiones conveniente para las IIC gestionadas.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.
No aplicable

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

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.
En este primer semestre de 2026, el fondo ha soportado gastos derivados del servicio de analisis por importe de 8.894,58
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 contribucién 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.

En base a la filosofia de inversion de la SGIIC, conocida como Inversién en Valor, basada en la seleccion individual de
compaifiias, no estamos a disposicion de ofrecer perspectivas de mercado a futuro, ni tampoco detalle sobre la actuacion
previsible del fondo.
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10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

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

No aplica en este informe
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