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El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
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La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las |IC gestionadas en:

Direccion

Jose Abascal , 45, 3°
28003 - Madrid
+34900151530

Correo Electrénico
info@cobasam.com

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencién al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmyv.es).

INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 01/12/2017

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre  Vocacion inversora: Renta Variable Internacional.
Perfil de Riesgo: 7 enuna escalade 1 a7

Descripcion general
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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 disposicion 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.

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

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

informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

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

Periodo actual
N° de participaciones 453.722,69
N° de participes 169
Beneficios brutos distribuidos por participacion (EUR) 0,00
Inversion minima (EUR) 100.000 €

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo definitivo
Periodo del informe 17.175
Diciembre 2019 32.594 68,6290
Diciembre 2018 22.072 56,6097
Diciembre 2017 7.193 100,0000

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

Valor liquidativo (EUR) Fecha Importe Estimacion que se realizo
Ultimo estimado
Ultimo definitivo 2020-09-30 37.8544

Notas: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.

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 0,44 0,00 0,00 0,44 0,44 0,00 patrimonio
Comision de depositario 0,01 0,02 patrimonio




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

A) Individual. Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2020 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL » »
. L 2019 2018 Afo t-3 Afio t-5
estimado definitivo
-44,84 21,23 -43,39

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-09-2020

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es mensual
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

2020 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2019 2018 2017 Afio t-5
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 45,12 29,20 44,23 57,30 21,03 19,45 20,04
VaR histérico del

o 23,25 23,25 23,36 24,31 17,42 17,42 19,32
valor liquidativo(ii)
MSCI Europe Total
30,86 16,88 26,77 43,18 11,50 11,17 12,47
Return Net
VaR condicional del
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

valor liquidativo(iii)

(i) Volatilidad historica: 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
2019 2018 2017 Afo t-5
Ratio total de gastos (iv) 1,70 1,78 1,79 0,00

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2020

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision 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 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.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios |

[ Rentabilidad trimestral de los ultimos 3 afios |
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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 16.900 98,40 18.876 100,88
* Cartera interior 1.381 8,04 1.598 8,54
* Cartera exterior 15.520 90,36 17.277 92,34
* 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) 81 0,47 166 0,89
(+/-) RESTO 193 1,12 -331 -1,77
TOTAL PATRIMONIO 17.175 100,00 % 18.711 100,00 %
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 % variacién
Variacién del Variacién del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 18.711 19.620 19.621
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -1,22 -4,76 -3,34 -75,41
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos -6,84 0,20 -67,10 -3.428,23
(+) Rendimientos de gestion -6,30 0,68 -65,63 -986,05
(-) Gastos repercutidos 0,54 0,48 1,47 7,87
- Comision de gestion 0,44 0,44 1,31 -3,561
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,10 0,05 0,16 113,40
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 0,00
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 17.175 18.711 17.175

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




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 X
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.
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 2,91

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

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.
Tras un verano positivo para las bolsas, la irrupcion de la segunda ola de la pandemia ha pesado sobre los inversores,
siendo un final de trimestre muy negativo, en el que los principales indices cedieron parte de lo ganado durante los dos
primeros meses del periodo analizado.
Detras de este negativo comportamiento destaca sobre todo el incremento de los nuevos casos por Covid19 y las
consecuentes medidas implementadas para frenar los contagios con la repercusion que conlleva en las economias, donde
sobre todo en Europa ya son mas que visibles. Esta situacion amenaza inevitablemente las expectativas de una rapida
recuperacion econémica.
Las tensiones politicas en Estados Unidos han cobrado importancia ante la cercania de las elecciones presidenciales y su
mas que posible resultado desordenado, asi como la falta de acuerdo para un nuevo paquete de estimulo fiscal que han
condicionado mucho el comportamiento de los mercados.
Hemos visto también como los valores del sector tecnolégico han experimentado una fuerte correccion, representando
casi la mitad de la caida del S&P500 desde maximos de septiembre. Estos valores se han beneficiado de la gran
demanda de los inversores en los Ultimos meses, pero parece que se ha puesto de manifiesto la sostenibilidad del repunte
y sus valoraciones.
Las bolsas siguen reaccionando mas a la emocionalidad del inversor que a la naturaleza de la inversion ante la
incertidumbre, buscando crecimiento a cualquier precio y racionalizando el pago excesivo por ese crecimiento. Cuando los
fundamentales predominen sobre la narrativa actual, seran los valores que no llevan arraigadas unas expectativas de
crecimiento tan fuertes las que tendran el potencial de proporcionar retornos extraordinarios.
b. Decisiones generales de inversiéon adoptadas.
Las compariias que se incluyen son las mas relevantes que encontramos en Cobas Seleccion Fl.
c. indice de referencia.
La gestion toma como referencia la rentabilidad del indice MSCI Europe Total Return Net, a efectos meramente
comparativos.
Durante el tercer trimestre de 2020, el indice MSCI Europe Total Return Net se ha apreciado un +0,1%. Desde la
constitucién del fondo, el indice ha obtenido una rentabilidad del -1,6%.
d. Evolucidn del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.
La evolucion del patrimonio durante el trimestre ha sido negativa, pasando de 18,710 miles de EUR a cierre del segundo
trimestre de 2020, a 17.175 miles de EUR a cierre de este tercer trimestre de 2020.
Por su parte, el nimero de participes ha disminuido desde los 178 participes a cierre dl segundo trimestre de 2020, a 169
participes a cierre de este tercer trimestre.
La rentabilidad de Cobas Concentrados FI durante el tercer trimestre de 2020 ha sido del -7,0%. Durante el afo
2020 el fondo ha obtenido una rentabilidad de -44,8%. Desde la constitucion del fondo la rentabilidad ha sido del -62,1%.
El ratio de gastos sobre el patrimonio medio ha sido el siguiente: en el ejercicio el 1,33%. En este ratio esta incluida la
comisidn de gestion, la comision de depdsito y otros gastos de gestidn corriente. La gestora del FI no recibe comisiones ni
ingresos de otras sociedades el grupo.
e. Rendimiento del fondo en comparacion con el resto de fondos de la gestora.
Durante el tercer trimestre de 2020, la cartera ha obtenido una rentabilidad negativa del -7,0%, frente a la
rentabilidad del resto de 1ICs gestionadas, que se detalla a continuacion:

3° trimestre 2020 Desde inicio

Cobas Seleccién Fl -2,0% -47,3%
Cobas Renta FlI -1,0% -12,3%
Cobas Grandes Compaiiias FI -3,6% -50,3%
Cobas Internacional Fl -1,2% -49,9%
Cobas Iberia FI -6,7% -37,5%




Cobas Concentrados FIL -7,0% -62,1%

Rentabilidades pasadas en ninglin 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 exposicion total de riesgo de mercado asociado a instrumentos financieros derivados se
aplica la metodologia del compromiso, desarrollada en la seccién 12 del Capitulo Il de la Circular 6/2010 de la CNMV.

d. Otra informacién sobre inversiones.

La mayor contribucién positiva al resultado de la cartera durante este tercer trimestre de 2020 han sido Danieli (+1,0%),
gue se ha visto compensada por la contribucion negativa de Golar LNG (-2,9%).

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

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

No aplicable

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

En el trimestre, la volatilidad del fondo ha sido del 29,20%, superior a la del indice de referencia que ha sido de un
16,88%. El VaR histérico acumulado en el afio alcanzé un 23,25%.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

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

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

No aplicable

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

No aplicable

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

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

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

No aplicable

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

En resumen y como deciamos anteriormente, tenemos mucha confianza en lo que nos deparara el futuro. Esto se debe a
gue tenemos unas carteras de calidad cotizando a multiplos muy bajos que ademés deberian beneficiarse de la
recuperacion general de las compariias de Valor.

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

10. Informacién sobre la politica de remuneracion

No aplicable




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




