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N° Registro CNMV Depositario

5131 BANCO INVERSIS, S A.

Fecha de registro Auditor

03/03/2017 DELOITTE, S.L.

Gestora Grupo Depositario

COBAS ASSET BANCA MARCH

MANAGEMENT, SGIIC, . S
Rating Depositario

SA ND

El presente informe, junto con los ultimos informes periédicos,
se encuentran disponibles por medios telematicos en
WWwWw.cobasam.com.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes,
relacionadas con las IIC gestionadas en la direccion José
Abascal, 45, 32 28003 - Madrid. Teléfono: +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 disposicién la Oficina de Atencion al
Inversor (902 149 200, e-mail: inversores@cnmyv.es).

1 Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
- Tipo de fondo: Otros
- Vocacion inversora: Renta Variable Euro
- Perfil de Riesgo:
. Il -
Descripcién general
Politica de inversion: Al menos un 75% de la exposicién
total se invertira en renta variable de cualquier capita-

lizacién y sector, de emisores/mercados de Espafa y
Portugal.

1 2 3 4

El resto de la exposicién total se invertira en renta fija
principalmente publica aunque también privada, de al

@ Cobas Iberia FI

menos media calidad crediticia (minima BBB- otorgado
por Standard and Poors o equivalente) o la que tenga el
Reino de Espafia si fuera inferior, de emisores/mercados
de la Unidn Europea. Para emisiones no calificadas se
tendra en cuenta la calificacién del propio emisor. La du-
racion media de la cartera de renta fija serd inferior a 18
meses.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total
al riesgo de mercado es el método del compromiso.

Una informacién mas detallada sobre la politica de in-
version del Fondo se puede encontrar en su folleto in-
formativo.

Divisa de denominacion
EUR
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2 Datos econémicos

Periodo

actual

Periodo

anterior 2017 Ano t-1

Indice de rotacién de la cartera

Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 0,00

Nota: El perfodo se refiere al trimestre o semestre, sequn 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 ultimos disponibles.

Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior

NP° de Participaciones

NP° de Participes

Beneficios brutos distribuidos por participacién (EUR)

Inversién minima (EUR)

1 participacion

Fecha Patrimonio fin de periodo (miles de EUR) Valor liquidativo fin del periodo (EUR)
Periodo del informe 37.206 g,
2016
2015
2014

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio.

% efectivamente cobrado

Fecha Periodo Acumulada Base de Sistema de
y y y y calculo imputacién
s s s s
patrimonio resultados Total patrimonio resultados Total
Comisién de - 000 0 - trimo
gestion 0,65 000 0% 5 atrirn )
Comision de .
. R UuUl L all'lm )]
depositario
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2.2 Comportamiento

Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco.

Trimestral Anual
Rentabilidad Acumulado .
(% sin anualizar) 2017 tunl;‘;“a;’) Trim-1 Trim2 Trim-3 Afiot-l Afiot-2 Afiot-3  Afiot-5
Rentabilidad IIC 9,32
Trimestre actual Ultimo afio Ultimos 3 afios
Rentabilidades extremas!
% Fecha % Fecha % Fecha
Rentabilidad minima (%) 1,29 8-05-2017
Rentabilidad maxima (%) 161 19-05-2017

1. S¢lo se informa para las clases con una antigiedad minima del periodo solicitado y siempre que no se haya modificado su vocacion
Inversora.

Se refiere a las rentabilidades maximas y minimas entre dos valores liquidativos consecutivos

La periodicidad de célculo 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
Medidas de riesgo (%) Acuzlgll.l;ado Ultimo
. Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afiot-1 Afot-2 Afot-3 Afot-5
trim (0)
Volatilidad? de:
Valor liquidativo 9,40
Ibex-35 13,87
Letra Tesoro 1 aiio
VaR historico del
valor liquidativo®

2.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 inversion homogénea

3. VaR historico: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza de 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.

Trimestral Anual
Gastos (% s/ Acumulado
patrimonio medio) 2017 Ell::ln(“g) Trim-1 Trim-2 Trim-3 Afiot-l Afiot-2 Afiot-3 Afiot-5
Ratio total de gastos* 0,59 0,46 0,00

4. Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcion y reembolso. Este ratio no incluye la 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.

@ Cobas Iberia FI Informe Primer Semestre 2017




c o b a s

asset management

Evolucion del valor liquidativo altimos 5 afios

No hay datos disponibles

080
0,70
060
050
040
030
0,20
010
0,00

Rentabilidad semestral de los altimos 5 ailos

No hay datos disponibles

0,80
0,70
060
050
0,40
030
0,20
010
0,00
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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 segun su vocacion inversora

Patrimonio
Vocacion inversora gestionado* NP° de participes*
(miles de euros)

Rentabilidad
Semestral media**

Monetario corto plazo

Monetario

Renta Fija euro 0 0 0,00

Renta Fija internacional

Renta Fija mixta euro 0 0 0,00

Renta Fija mixta internacional

Renta Variable mixta euro 0,00

Renta Variable mixta internacional 0 0 0,00

Renta Variable euro

Renta Variable internacional

IIC de gestion pasiva’

Garantizado de rendimiento fijo

Garantizado de rendimiento variable

De garantia parcial 0 0

Retorno absoluto 0 0 0,00

Global 0 0 0,00

Total fondos 48

a1
N
(

*Medias.
1. Incluye IIC que replican o reproducen un indice, fondos cotizados (ETF) e [IC con objetivo concreto de rentabilidad no garantizado.
** Rentabilidad media ponderada por patrimonio medio de cada Flen el periodo.
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2.3 Distribucion del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio 9 o
% sobre % sobre
Importe patrimonio Importe patrimonio

(+) INVERSIONES FINANCIERAS

* Cartera interior

* Cartera exterior 10.724 28,82

* Intereses de la cartera de inversion 0 ),00

* Inversiones dudosas, morosas
o en litigio

(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 3.684 9,90
(+/-) RESTO 260
TOTAL PATRIMONIO 37206 100,00 % 100,00 %

Notas: El periodo se refiere al trimestre o semestre, sequn sea el caso
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion

Informe Primer Semestre 2017 Cobas Iberia FI @
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2.4 Estado de variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio

Variaciondel Variacion del
periodo periodo
actual anterior

% variacion

Variacion respeptg fin
acumulada petno_ 0
anual anterior

PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR)

(+/-) Suscripciones/Reembolsos (neto)

(-) Beneficios Brutos Distribuidos

(+/-) Rendimientos Netos

(+) Rendimientos de Gestién

(+) Intereses

(+) Dividendos

(+/-) Resultados en renta fija (realizadas o no)

(+/-) Resultados en renta variable (realizadas o no)

834

(+/-) Resultados en depésitos (realizadas o no)

(+/-) Resultados en derivados (realizadas o no)

(+/-) Resultados en IIC (realizadas o no)

(+/-) Otros Resultados

(+/-) Otros 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)

Nota: El perfodo se reflere al trimestre o semestre, segun sea el caso

Cobas Iberia FI
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3. Inversiones financieras

Periodo actual Periodo anterior
Descripcién de la inversion y emisor (Total) Valor de Valor de
0, 0,
mercado % mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA ( 0,0(

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS ( 0,0(

TOTAL RENTA FIJA

TOTAL RV COTIZADA 24.0569

TOTAL RV NO COTIZADA 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 24.059

TOTALIIC 0 0,00

TOTAL DEPOSITOS ( 0,0(

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,00

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 24.069

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 0,00

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA 0 0,00

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION ( 0,0(

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS 0 0,00

TOTAL RENTA FIJA ( 0.0(

TOTAL RV COTIZADA 10.724 28,82

TOTAL RV NO COTIZADA 0 0,00

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION 0,00

TOTAL RENTA VARIABLE 0.724

TOTALIIC ( 0,0

TOTAL DEPOSITOS 0 0,00

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros 0 0,0

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 10.724 28,82

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 34.783 93,60

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segun sea el caso.
Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.
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3.2 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto
al patrimonio total

Distribucién por sectores Distribucién Tipo Activo

Renta Variable

93,49%

Telecomunicaciones

11,24%

Otros
Otros Servicios

60,15%
' 9,93%
Inmobiliarias
9,60%
Otras
Industrias Liquidez
9,08% 6,51%

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

No existen posiciones ablertas en instrumentos financieros derivados al cierre del periodo.

4. Hechos relevantes

st NO
a. Suspension temporal de suscripciones/reembolsos °
b. Reanudacion de suscripciones/reembolsos o
c. Reembolso de patrimonio significativo °
d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio °
e. Sustitucion de la sociedad gestora °
f. Sustitucion de la entidad depositaria o
g. Cambio de control de la sociedad gestora °
h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo °
i. Autorizacioén del proceso de fusion °
j. Otros hechos relevantes °

Cobas Iberia FI Informe Primer Semestre 2017
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5. Anexo explicativo de hechos relevantes

Modificacion de elementos esenciales del folleto

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de
COBAS ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A., como enti-
dad Gestora, y de BANCO INVERSIS, S.A., como entidad
Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento
con los datos fundamentales para el inversor de COBAS
IBERIA, FI (inscrito en el Registro Administrativo de
Fondos de Inversion de caracter financiero con el nume-
10 5131), al objeto de incluir la operativa con instrumentos
financieros derivados en mercados no organizados con
la finalidad de cobertura.

Modificacion de elementos esenciales del folleto

La CNMV ha resuelto: Verificar y registrar a solicitud de

COBAS ASSET MANAGEMENT, SGIIC, S.A., como enti-
dad Gestora, y de BANCO INVERSIS, S.A., como entidad
Depositaria, la actualizacion del folleto y del documento
con los datos fundamentales para el inversor de COBAS
IBERIA, FI (inscrito en el Registro Administrativo de
Fondos de Inversion de cardcter financiero con el nume-
10 5131), al objeto de incluir la operativa con Instrumen-
tos financieros derivados en mercados organizados con
la finalidad de cobertura, modificar la definicion de dia
habil a efectos del valor liquidativo aplicable a suscrip-
ciones y reembolsos asi como establecer una inversion
minima para suscripciones posteriores.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

st NO

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

b. Modificaciones 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

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, 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 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

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

No aplicable.

8. Informacioén y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

Informe Primer Semestre 2017

Cobas Iberia FI @




c o b a s

asset management

9. Anexo explicativo del informe periédico

El trimestre terminado el 30 de junio ha sido el primero
en la vida de Cobas Iberia. Hemos invertido la cartera
con bastante prudencia ya que los mercados ibéricos se
habian comportado excelentemente durante el primer
trimestre (el Ibex 35 se revalorizé un 11,87% durante ese
trimestre). Sin embargo, al finalizar el mes de abril ya se
encontraba invertida en mas de un 80% y en mas de un
90% a 30 de junio.

Larentabilidad durante el trimestre fue del 9.32% frente a
una revalorizacion del 3.83% para el indice de referencia
cormpuesto por el LG.B.M. Total en un 75% y PSI 20 Total
Return en un 25%. El valor liquidativo de Cobas Iberia se
sittia en 109,3leuros. No esperamos, no obstante, que este
comportamiento excepcional para un trimestre se repita
muy a menudo.

El patrimonio gestionado a 30 de junio es de 37,2 Millo-
nes de euros, habiendo alcanzado un numero total de
1142 participes.

Nuestro Top 10 (peso %): Elecnor 8,2%; Vocento 6,5%; Uni-
caja 6,3%; Telefénica 6,0%; Técnicas Reunidas 4,5%; So-
nae 4,5%; Repsol 4,5%; Semapa 4,3%; Galp 4,1%; NOS SGPS
3.9%.

En el aspecto positivo, destaca Elecnor, una gran com-
pafifa con activos muy infravalorados. Tuvimos la suerte
durante el trimestre de poder comprar una participacion
relevante a través de tres importantes bloques.

En algunos de estos valores hemos reducido nuestra ex-
posicion, como es el caso de la portuguesa Impresa, que
se revalorizé un 139% durante el trimestre.

El impacto més negativo lo han provocado Telefénica y
las compariias del sector petrolero. En todas ellas hemos
aumentado nuestra exposiclon, pues pensamos que co-
tizan a precios atractivos.

En la cartera se encuentran algunos valores novedosos
para nosotros, varios de ellos centrados en el sector in-
mobiliario esparniol. Después de muchos afios de negati-
vidad, es agradable poder ser optimista respecto al ciclo
econdmico e inmobiliario en Espafia, y es por ello que

@ Cobas Iberia FI

hemos invertido en algunas empresas que estan en con-
diciones de aprovecharlo.

La fuerte revalorizacion durante este periodo limita las
posibilidades futuras de la cartera, ya que observamos un
potencial de revalorizacién superior al 35%, que no esta
entre los mas altos que hemos tenido histéricamente y
que no suele estar acompanado por grandes movimien-
tos alcistas. La cartera tiene un PER 11,1x y un ROCE del
21%

Intentarernos, obviamente, que este potencial se incre-
mente con nuevas ideas o aprovechando los movimien-
tos de los mercados. Como ejemplo de ello diremos que
en julio hemos tomado una participacion en una com-
pafifa que ha sufrido una pérdida del 40% en los ultimos
meses, lo que la ha hecho merecedora de nuestra aten-
clon. Esperemos que vayan surglendo otras oportunida-
des similares.

La politica de Cobas Asset Management, SGIIC en rela-
cion al ejercicio de los derechos politicos inherentes a
los valores en cartera de sus 1IC garantiza el adecuado
seguimiento de los distintos hechos empresariales, tan-
to en Espafna como en terceros Estados, su adecuacion
alos objetivos y a la politica de inversién de cada 1IC v,
también, que las eventuales situaciones de conflicto de
interés sean gestionadas adecuadamente.

El fondo, durante el primer trimestre de 2017 ha sopor-
tado gastos derivados de servicios de andlisis prestados
por intermediarios financieros.

El fondo no ha tenido operativa en derivados durante el
periodo.

Por lo que respecta al articulo 48.11del RD 1082/2012 1a 1IC
no posee fondos estructurados, activos en litigio o acti-
vOS que incluyan en dicho articulo.

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos

como indirectos no supera lo estipulado en el folleto in-
formativo.

Informe Primer Semestre 2017
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10 Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversion y emisor Divisa

Periodo actual

Valor de
mercado*

%

Periodo anterior

Valor de
mercado*

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 aiio

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

TOTAL RENTA FIJA

ES06735169A3 - DERECHOS|REPSOL

ES0105128005 - ACCIONES|Telepizza Gr

ES0154653911 - ACCIONES|InmobSur

ES0110944172 - ACCIONES|Accs. Quabit

ES0105075008 - ACCIONES|Euskaltel SA R

ES0105025003 - ACCIONES|Merlin Properties

ES0180907000 - ACCIONES|Unicaja Banco

ES0105015012 - ACCIONES|Lar Espaiia Real Esta

ES0172708234 - ACCIONES|Grupo Ezentis SA

ES0118900010 - ACCIONES|Accs. Grupo Ferrovia

ES0129743318 - ACCIONES|ELECNOR

ES0157261019 - ACCIONES|Accs. Laboratorios F

ES0173908015 - ACCIONES|REALIA BUSINESS JR

ES0114820113 - ACCIONES|Accs. Vocento

ES0178165017 - ACCIONES|Ac. Tecnicas Reunida

ES0164180012 - ACCIONES|MIQUEL COSTAS El

ES0178430E18 - ACCIONES|ITELEFONICA

ES0117160111 - ACCIONES|C.FALBA

ES0173516115 - ACCIONES|REPSOL

ES0184262212 - ACCIONES|VISCOFAN E

ES0132945017 - ACCIONES|TUBACEX

TOTAL RV COTIZADA

TOTAL RV NO COTIZADA

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

TOTAL RENTA VARIABLE

TOTALIIC

uponen un 0,00
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Periodo actual

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Valor de
mercado*

%

Periodo anterior

Valor de

. %
mercado

TOTAL DEPOSITOS

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio

Total Deuda Publica Cotizada menos de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio

Total Renta Fija Privada Cotizada menos de 1 afio

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

TOTAL RENTA FIJA NO COTIZADA

TOTAL RF PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

TOTAL ADQUISICION TEMPORAL DE ACTIVOS

TOTAL RENTA FIJA

PTIPROAMO000 - ACCIONES|Impresa SGPS SA

PTSNPOAEO0008 - ACCIONES|Sonae Capital SG

PTCTTOAMO001 - ACCIONESICTT Correios de Port

PTZONOAMO0006 - ACCIONES|Nos

PTSNCOAMO0006 - ACCIONES|Sonae

PTMENOAEO005 - ACCIONES|Mota Engil SGPS SA

PTSEMOAMO0004 - ACCIONES|Semapa Sociedade

PTGALOAMO009 - ACCIONES|Galp Energia, SGPS,

PTSONOAMO0001 - ACCIONES|Sonae SGPS SA

PTEDPOAMO0009 - ACCIONES|ELEC.PORTUGAL

TOTAL RV COTIZADA 0.724

TOTAL RV NO COTIZADA

TOTAL RV PENDIENTE ADMISION A COTIZACION

TOTAL RENTA VARIABLE

TOTALIIC

TOTAL DEPOSITOS

TOTAL ENTIDADES DE CAPITAL RIESGO + otros

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

0.

@
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Calle de José Abascal, 45
Tercera planta
28003 Madrid

Tfno. 9001515 30
info@cobasam.com

Empresa

ISO/IEC 27001

CERTIFIED

Esta empresa cumple con
los mas altos estandares de
impacto social y ambiental

Certificada



