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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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Se aplican técnicas de andlisis fundamental, segln la filosofia de inversion en valor (value investing), buscando valores
infravalorados por el mercado que, ademas de su solidez y garantia, generen una rentabilidad satisfactoria, tratando de
aprovechar las fluctuaciones de las cotizaciones a corto plazo para invertir a largo plazo. Se invertira en compafiias de alta
y baja capitalizacion bursatil, con perspectivas de revalorizacion a medio y largo plazo, sin predileccion por ningin sector,
sobreponderando aquellos valores considerados mas atractivos en cada momento.

La inversién en renta variable de baja capitalizaciéon puede influir negativamente en la liquidez del fondo.

La parte no invertida en renta variable se invertira en renta fija principalmente publica, aunque también privada de
emisores / mercados de la zona Euro, en emisiones de alta calidad crediticia (rating minimo: A2 (S&P) o P2 (Moody’s) o
equivalentes en el largo plazo) o con al menos el rating de Espafia si fuera inferior. Para emisiones no calificadas se
atendera al rating del emisor. La duracion media de la cartera de renta fija sera inferior a 18 meses.

Se podré 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) (Banco Inversis, S. A.) que a juicio de la gestora tiene solvencia suficiente o0 mediante lineas de crédito bancario para
desarrollar la politica de inversién 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 disposicidn 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 informacion méas detallada sobre la politica de inversidn del Fondo se puede encontrar en su folleto

informativo.

Divisa de 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 | |nyersién | pistribuye :
CLASE Divisa A final del | pyini i i
ones a fin afin particpi(;;cién minima | dividendos perfodo Diciembre | Diciembre | Diciembre
periodo periodo (periodo 2024 2023 2022
actual)
CLASE A |289.237,81 143 EUR 0,00 100000 NO 43.916 31.063 0 0




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 2024 2023 2022
actual)
CLASE B | 23.499,56 12 EUR 0,00 100000 NO 4.468 8.848 34.025 27.074
CLASE C | 10.065,35 7 EUR 0,00 100000 NO 1.276 542 580 5.604
CLASE D | 10.012,70 11 EUR 0,00 100000 NO 2.248 3.096 1.614 842
Valor liquidativo (*)
Ultimo valor liquidativo _ L L o —
. Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2024 2023 2022
realizod
CLASE A EUR 30-06-2025 | 151,8334 131,3634 100,0000 100,0000
CLASE B EUR 30-06-2025 | 190,1216 164,6937 128,9019 113,9338
CLASE C EUR 30-06-2025 | 126,8045 109,9812 86,2951 76,5477
CLASE D EUR 30-06-2025 | 224,5115 194,9668 153,3609 136,2323

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 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE B 0,62 0,00 0,62 0,62 0,00 0,62 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE C 0,74 0,00 0,74 0,74 0,00 0,74 patrimonio 0,01 0,01 Patrimonio
CLASE D 0,87 0,00 0,87 0,87 0,00 0,87 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 2025 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL »
) o 2024 2023 2022 Ao t-5
estimado definitivo
15,58 31,36 0,00 0,00

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

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

2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 18,90 21,51 15,96 13,03 19,19 14,37 0,00 0,00
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,45 0,42 0,48 0,63 0,44 0,51 3,02 0,86
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

4,74 4,74 4,00 4,09 3,88 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

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025
2024 2023 2022 2020

Ratio total de gastos (iv) 0,69 1,07 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 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.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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CLASE B .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2024 2023 2022 Afio t-5
estimado definitivo
15,44 27,77 13,14 13,93

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

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

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 18,90 21,51 15,96 13,03 19,19 14,82 15,06 21,28
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,45 0,42 0,48 0,63 0,44 0,51 3,02 0,86
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

10,80 10,80 10,82 11,21 11,44 11,21 12,57 13,05

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
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 0,79 1,42 1,47 1,23 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 2025

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 |
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CLASE C .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
15,30 27,45 12,73 17,92 0,00

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

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

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 18,90 21,51 15,96 13,03 19,19 14,82 15,05 22,28 42,07
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,45 0,42 0,48 0,63 0,44 0,51 3,02 0,86 0,44
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

10,90 10,90 10,73 10,83 10,77 10,83 10,74 9,51 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
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 0,94 1,68 1,70 1,17 1,97

(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 2025

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 2025 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2024 2023 2022 Afio t-5
estimado definitivo
15,15 27,13 12,57 17,24

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

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

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 18,90 21,51 15,96 13,03 19,19 14,82 15,06 22,28
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRA 1 ANO 0,45 0,42 0,48 0,63 0,44 0,51 3,02 0,86
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

11,27 11,27 11,34 11,74 11,98 11,74 13,22 13,96

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
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 1,05 1,92 1,96 1,98 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 2025

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 51.081 98,41 43.361 99,57
* Cartera interior 10.450 20,13 9.611 22,07
* Cartera exterior 40.631 78,28 33.750 77,50
* 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) 408 0,79 161 0,37
(+/-) RESTO 420 0,81 26 0,06
TOTAL PATRIMONIO 51.908 100,00 % 43.549 100,00 %
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) 43.549 41.469 51.826
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) 3,27 3,69 3,27 0,47
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 14,43 1,30 14,43 1.155,79
(+) Rendimientos de gestion 15,16 1,92 15,16 795,80
(-) Gastos repercutidos 0,72 0,61 0,72 33,58
- Comision de gestion 0,53 0,56 0,53 8,33
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,19 0,06 0,19 273,82
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 51.908 43.549 51.908

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

b. Reanudacion 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

XXX XX [X[X

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo X

X

i. Autorizacion del proceso de fusién

j. Otros hechos relevantes X

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

En el semestre se ha eliminado la caracteristica de “fondo de autor” de los folletos registrados de nuestros fondos de
inversion. Se ha tratado Unicamente una adaptacién de los folletos a la realidad cotidiana del Equipo de Inversion, que ha
trabajado de forma conjunta y eficiente durante mas de siete afios en Cobas Asset Managament y que toma decisiones de
manera colegiada y en linea con un proceso inversor riguroso y estructurado.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

S| NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%)

b. Madificaciones de escasa relevancia en el Reglamento

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segun articulo 4 de la LMV)

d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

X XXX

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 IIC 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.

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha

i. Se ha ejercido el derecho de disposicion sobre garantias otorgadas (s6lo aplicable a FIL)

XX X[ X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas

Al final del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 0,00

I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente. 0,00

m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 7,08

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 gestién de la liquidez de la IIC por un importe efectivo total de
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29.516.080,00 euros y un rendimiento total de 1.624,37 euros.

Durante el periodo se han realizado operaciones de compra de divisas con el depositario por importe de 12.219.413,36€

Durante el periodo se han realizado operaciones de venta de divisas con el depositario por importe de 11.136.191,02€

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 autorizacién 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 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. 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 primer semestre del afio arrancd con un renovado apetito por los activos de riesgo, en un entorno de moderacion
inflacionaria y expectativas de relajacion monetaria. Europa sorprendié de forma positiva, con el Stoxx600 superando al
S&P500 y, por su parte, la inversién value batiendo a la inversion growth por primera vez en dos ejercicios, especialmente
fuera de EEUU. La elevada concentracion de los indices en torno a la inteligencia artificial quedd en evidencia cuando la
irrupcion de la china DeepSeek provoco la mayor pérdida diaria de capitalizacion de la historia.

Sin embargo, en los meses de marzo y abril, el tono de mercado cambié bruscamente tras el anuncio de un arancel
universal del 10% por parte de la Administracién de Donald Trump. La volatilidad se dispard y el Nasdaqg entr6 en
correccion, en un contexto en el que los principales metales actuaron como activos refugio: el cobre rozé los 10.000$/t y el
oro encadend méaximos histéricos hasta alcanzar los 3.500%$/0z. El petr6leo también repuntd impulsado por el crudo invierno
y las sanciones a Rusia, aunque corrigié a medida que crecian los temores de recesion. Experimentd un fuerte vaivén
cuando la escalada bélica entre Israel e Iran en junio avivé los temores a interrupciones del Estrecho de Ormuz. El episodio
dejé un récord histérico de negociacion de futuros y opciones sobre crudo en el segundo trimestre, subrayando la
sensibilidad del mercado a los riesgos geopoliticos.

La tension se alivié en abril, cuando la Casa Blanca decreté una moratoria de 90 dias sobre los aranceles reciprocos. Esto

dio paso a un "relief rally" que impulsé a los principales indices americanos, y la debilidad del délar (-7% en el trimestre)
potencié la rentabilidad de los mercados internacionales, incluidos emergentes.
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En politica monetaria, la divergencia de ciclos se acentud. La Reserva Federal mantuvo los tipos en 4,25-4,50%, mientras
gue el BCE sorprendi6 con tres recortes consecutivos, situando la facilidad de depésito en 2,0% en junio. La inflacion
repunto al 2,5% en la eurozona, pero las expectativas a medio plazo siguen ancladas. Los bonos europeos registraron las
mejores rentabilidades entre los soberanos desarrollados.

De cara al segundo semestre, persisten focos de incertidumbre: tensiones comerciales, concentracién en indices, fragilidad
fiscal y geopolitica. A pesar de ello, el sesgo del mercado sigue siendo constructivo gracias a unas expectativas de
beneficios que, por ahora, se mantienen firmes

b. Decisiones generales de inversién adoptadas.
Las compafiias que se incluyen son las mas relevantes que encontramos en Cobas Seleccién Fl.
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 comparativos.

Durante el primer semestre de 2025, el indice BBG Europe Developed Markets ha obtenido una rentabilidad positiva del
8,3%. Desde el nacimiento del fondo, ha obtenido una rentabilidad del 98,2%. En el caso del comportamiento desde inicio
de clase D es del 54,6%, para la clase B del 27,7% y para la clase A del 16,5%.

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

La evolucion del patrimonio durante el semestre ha sido positiva, pasando de 43,5 millones de EUR a cierre de diciembre
de 2024, a 51,9 millones de EUR a cierre de este primer semestre de 2025.

Por su parte, el nUmero de participes totales ha aumentado desde los 164 participes a cierre diciembre de 2024, a 173
participes a cierre de este primer semestre de 2025.

En lo relativo a la rentabilidad, durante este primer semestre de 2025, la cartera ha obtenido una rentabilidad positiva del
15,6% en su clase A, del 15,4% en la clase B, del 15,3% en la clase C, y del 15,2% en la clase D.

Desde la constitucién de cada una de las clases, han obtenido una rentabilidad del 51,8% en la clase A, del 90,1% en la
clase B, del 26,8% en la clase C, y del 124,5% 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
0,69%, Cobas Concentrados, FIL - Clase B el 0,79%, Cobas Concentrados, FIL - Clase C el 0,94% y Cobas Concentrados,
FIL - Clase D el 1,05%. En este 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 Fl Clase A 8,1% 8,3%
Cobas Seleccion Fl Clase B 7,9% 8,3%
Cobas Seleccion Fl Clase C 7,8% 8,3%
Cobas Seleccion Fl Clase D 7,6% 8,3%
Cobas Internacional FI Clase A 4,6% 8,3%
Cobas Internacional FI Clase B 4,5% 8,3%
Cobas Internacional FI Clase C 4,4% 8,3%
Cobas Internacional FI Clase D 4,2% 8,3%
Cobas lberia FI Clase A 29,3% 24,7%
Cobas lberia FI Clase B 29,2% 24,7%
Cobas lberia FI Clase C 29,0% 24,7%
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Cobas Iberia FI Clase D 28,9% 24,7%

Cobas Grandes Compaiiias Fl Clase A 8,2% -3,4%
Cobas Grandes Compaiiias FI Clase B 8,1% -3,4%
Cobas Grandes Compafiias Fl Clase C 8,1% -3,4%
Cobas Grandes Compafiias Fl Clase D 8,1% -3,4%
Cobas Renta FI 0,7% 1,2%

Rentabilidades pasadas en ningun caso garantizan rentabilidades futuras.
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 semestre, ha sido del 18,9% y su VaR histdrico acumulado en el afio alcanzo el
4,74%, mientras que la volatilidad de la clase B ha sido del 18,9% y su VaR histérico alcanzé un 10,80%, del 18,90% en la
clase Cy su VaR historico del 10,90% y la volatilidad de la clase D, el 18,90% y su VaR histérico del 11,27%.

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 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 Administracion de la Sociedad en las Juntas
Generales de Accionistas de todas las Sociedades espafiolas en las que sus IIC bajo gestidn 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.
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No aplicable
8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

En este primer semestre de 2025, el fondo ha soportado gastos derivados del servicio de analisis por importe de 7.993,50
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.
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. 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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