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Newsletter Cobas Asset Management
- Septiembre 2018 —

Estimado inversor,

En nuestra Newsletter correspondiente al mes de septiembre, hacemos un repaso de la actualidad de
la gestora, asi como de diferentes datos de interés sobre nuestros fondos profundizando en las
caracteristicas de las carteras y otros asuntos de interés aprovechando la reciente publicaciéon del

comentario del segundo trimestre.

A continuacién, puede consultar las siguientes secciones:
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Estados de Posicion

Le informamos que ya esta disponible su Estado de Posicién correspondiente al mes de agosto,
accediendo a través del portal del inversor, desde donde podra descargar dicho documento. En el caso

de que haya solicitado que se lo enviemos por correo postal, lo recibira en los préximos dias.

Comentario segundo trimestre

A continuacién, ponemos a su disposicién el comentario del primer semestre de 2018 donde
detallamos las principales caracteristicas de la cartera. Puede acceder haciendo clic en la siguiente

imagen:

COMENTARIO SEGUNDO

TRIMESTRE 2018

Ademads, ponemos a su disposicion el informe correspondiente al primer semestre de cada uno de los
fondos de inversion de Cobas Asset Management. Puede acceder a ellos haciendo clic en los siguientes

enlaces:

Cobas Seleccién Fl

Cobas Internacional FI

Cobas lberia Fl

Cobas Grandes Compaiiias Fl

Cobas Renta FlI



https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/semestral_seleccion.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/semestral_international.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/semestral_iberia.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/semestral_grandes.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/semestral_renta.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/Comentario-Segundo-Trimestre-2018.pdf
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Nuestros productos

Ratios y Rentabilidades

En esta seccion le mostramos la rentabilidad, el PER y el potencial de revalorizacién para cada uno de

los fondos de inversién y planes de pensiones de Cobas Asset Management.

Revalorizacion desde

Revalorizacion Agosto Revalorizacion en 2018 .
inicio (1
Valor indice de indice de Indice de
Fondo/Plan Liquidativo  Potencial PER Cobas Referencia Cobas Referencia Cobas Referencia
31/08/18 (2) (2) (2)
Cobas Seleccién FI 98,97 € 87% 8,5x -335% -2,25% -10,07% 0,31% -1,03% 10,59%
Cobas Internacional FI 9362 € 90% 8,4x -352% -2,25% -11,47% 0,31% -6,38% 6,80%
Cobas Iberia FI 112,73 € 56% 10,7x -195% -4,46% 2,30% -198% 12,73% 0,56%
Cobas Grandes Compaiiias FI 95,00 € 84% 7.9x -336% 1,81% -10,21% 8,21% -5,00% 10,90%
Cobas Renta FI 96,80 € -047% -375% -320%
Cobas Global PP 90,94 € -338% -2,25% -10,24% 0,31% -9,06% 3,40%
Cobas Mixto Global PP 9330 € -2,58% -8,27% -6,70%
Cobas Concentrados FIL 79,09 € -6,48% -3,35% -20,91% -10,07% -2091% -10,07%

Cobas Seleccion FI: 3kdic-16
(3 Inicio de los Fondos Cobas Internacional FI: 15-mar-17
Cobas Iberia Fl, Cobas Grandes Compafiias Fly Cobas Renta Fl: 3-abr-17

Cobas Global PP:23-jul-17
Cobas Mixto Global PP: 25-jul-17

M SCI Europe Total Return Net para Cobas Seleccién Fl, Cobas Internacional Fly Cobas Global PP

M SCIWorld Net EUR para Cobas Grandes Compafiias FI

IGBM Totaly PSI20 Total Return (75%-25% hasta el 3112/17; 80%-20% desde 0¥0118) para Cobas Iberia FI
Cobas Seleccion Flpara Cobas Concentrados FIL

(2) Indice de Referencia

Fichas de los fondos

A continuacién, ponemos a su disposicién la ficha mensual de cada fondo de inversién de Cobas Asset

Management correspondientes a agosto. Puede acceder a ellas haciendo clic en los siguientes enlaces:

Cobas Seleccion Fl

c ob as Cobas Seleccion FI

Agosto 2018

asset management

Cobas Internacional Fl
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https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/Cobas-Seleccion-FI_ES.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/Cobas-Internacional-FI_ES.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/Cobas-Iberia-FI_ES.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/Cobas-Grandes-Companias-FI_ES.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/Cobas-Renta-FI_ES.pdf
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Contribucién alos fondos de inversion

En las siguientes tablas le indicamos las principales compafiias contribuidoras y detractoras de la

rentabilidad obtenida en cada uno de los fondos de renta variable durante el segundo trimestre de 2018.

2° Trimestre Cobas Seleccién FI

Principales Contribuidores

2° Trimestre Cobas Internacional FI

Principales Contribuidores
Contribucién

Contribucion
Compaiiia Var. Precio (%) rentabilidad Compaiiia Var. Precio (%) rentabilidad
(%) (%)
International Seaways 31,48% 1,24% International Seaways 31,48% 1,38%
Ensco Plc 65,38% 1,01% Ensco Plc 65,38% 1,12%
Babcock Int. 22,28% 0,86% Babcock Int. 22,28% 0,95%
Principales Detractores Principales Detractores
Contribucion Contribucion
Compaiiia Var. Precio (%) rentabilidad Compaiiia Var. Precio (%) rentabilidad
(%) (%)
Aryzta -29,91% -2,32% Aryzta -29,91% -2,58%
Renault -26,06% -0,91% Renault -26,06% -1,00%
Porsche AG -19,17% -0,38% Porsche AG -19,17% -0,42%

2° Trimestre Cobas Iberia FI

Principales Contribuidores

2° Trimestre Cobas Grandes Compaiiias FI

Principales Contribuidores

Contribucién Contribucién
Compaiiia Var. Precio (%) rentabilidad Compaiiia Var. Precio (%) rentabilidad
(%) (%)
Técnicas Reunidas 15,01% 1,37% Teva Pharmaceutical 42,31% 2,01%
Euskaltel 14,61% 1,14% Babcock Int. 22,28% 1,55%
Sacyr Vallehermoso 10,31% 0,53% Israel Chemicals 31,48% 0,98%
Principales Detractores Principales Detractores
Contribucién Contribucién
Compaiiia Var. Precio (%) rentabilidad Compaiiia Var. Precio (%) rentabilidad
(%) (%)
Bankia -11,87% -0,51% Aryzta -29,91% -2,49%
Tubacex -9,33% -0,39% Renault -26,06% -1,09%
Telefénica -6,32% -0,35% Kroton Educacional -30,77% -1,05%
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Distribucién geogréficay sectorial fondos Cobas AM

La distribucién geografica de los fondos no ha cambiado significativamente durante el segundo

trimestre, manteniéndose una fuerte exposicién fuera de Europa y de la zona Euro.

Respecto a la distribucién sectorial, siguen destacando los sectores que corresponden con las

principales posiciones de los fondos: transporte, materias primas, automocioén y alimentacién y

distribucion.

A continuacién, ponemos a su disposicion la distribucién sectorial y geografica de los fondos a cierre

de junio.
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Cobas Internacional FI

Distribucion Sectorial
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Cobas Iberia FI

Distribucion Sectorial
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Cobas Grandes Compaiiias FI
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Cobas Renta FI

Distribucion Sectorial

Transporte [N 7,3%
Industria I 2,2%
Alimentacién y Distrib. [N 1,4%
Aeroespacial y Defensa [ 1,0%
Automéviles I 1,0%
Consumo [ 0,8%
Quimicas [ 0,6%
Electrénica [l 0,4%

0,00% 1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00% 6,00% 7,00% 8,00%

Distribucion geografica

Liquidez;0,9%
Otros; 0,6%

Asia; 15%
EEUU;10,4%
Resto Europa;
4,8%

Zona Euro; 81,8%



c o b a s

asset management

Blog

A continuacioén, le mostramos los enlaces para visitar las entradas publicadas en el blog durante el

ultimo mes.

El ahorro como premio al esfuerzo

El autor de este post trata de inculcar a su hijo pequefio una educacién financiera con la idea de que
asocie el ahorro al premio, bajo las premisas del logro con esfuerzo, disciplina y paciencia, a la vez que

se divierte.

Cuidar a los participes, siempre

Yago Girén de Velasco, relacién con inversores de Cobas AM, nos relata cual es nuestra funcién principal

del equipo y el objetivo primordial de cuidar al cliente.



https://www.cobasam.com/es/el-ahorro-como-premio-al-esfuerzo/
https://www.cobasam.com/es/cuidar-a-los-participes-siempre/
https://www.cobasam.com/es/el-ahorro-como-premio-al-esfuerzo/
https://www.cobasam.com/es/cuidar-a-los-participes-siempre/
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Value School, cantera de j6venes inversores

Pablo Yusta nos cuenta su experiencia como participe de la Escuela de Verano de Value School,

organizada el pasado julio, desde sus propias expectativas del curso hasta las conclusiones del mismo.
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El inversor pregunta

Este mes nos gustaria compartir algunos aspectos importantes de nuestro dia a dia y que a la mayoria

de los inversores le resultara interesante.
La magia del interés compuesto

Este mes nos gustaria compartir un concepto que consideramos fundamental a la hora de invertir

nuestros ahorros: el interés compuesto. Se define con esta férmula:
Cn = Co * (1+i)*

donde:

Cn: capital final afio “n”
Co: capital inicial

1: tipo de interés anual compuesto

n: n° de periodos


https://www.cobasam.com/es/value-school-cantera-de-jovenes-inversores/
https://www.cobasam.com/es/value-school-cantera-de-jovenes-inversores/
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Quiza alguien ya le haya formulado la siguiente pregunta trampa: “;Preferirias tener 1.000 euros cada
dia durante un mes, o un céntimo de euro que doblase su valor cada dia durante un mes?” Hoy, sabemos
gue es mejor la sequnda opcién porque después de 30 dias habriamos acumulado unos 5.000.000 euros

contra los 30.000 euros de la primera opcién.

La explicacién reside en el interés compuesto, lo que algunos llaman la octava maravilla del mundo ya

que parece poseer poderes magicos como convertir un céntimo de euro en 5.000.000 euros.
En esta férmula intervienen solo tres variables:

e Dinero: el dinero inicial con el que comienza la inversion.
¢ Rentabilidad: el porcentaje de rentabilidad que se obtiene por el dinero.

e Tiempo: el tiempo destinado a invertir el dinero.

Lo que nos viene a decir esta regla matematica es que, si al dinero que se invierte se le aplica una
determinada rentabilidad y se reinvierten las ganancias ano a afio, con el paso del tiempo el dinero que
se obtenga ird aumentando de forma geomeétrica. Es decir, el interés compuesto consiste basicamente

en reinvertir siempre los beneficios mientras dure la inversién.

En la férmula del interés compuesto,la variable tiempo es la que mas determina la cifra
de ganancia final. Es cierto que el porcentaje de rentabilidad o la cantidad invertida son importantes,
pero lo determinante es el tiempo ya que, cuanto mayor sea el plazo de la inversién, mas ejerce su fuerza

el interés compuesto y mas aumenta la cifra final de dinero.

En el grafico se observa un ejemplo del efecto que el interés compuesto tiene sobre nuestros ahorros a

lo largo del tiempo, partiendo de una unica inversion inicial de 1.000 €, sin ingresos recurrentes:
Total interés ganado (€)

10.467

6.107

2.500
2.000

0 2 4 6 8 1012 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 42 44 46 48 50

IC4% =—IC 5% INC 4% INC 5%
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En el grafico existen dos variables: la tasa de interés (4% vs. 5%) y el hecho de que el interés sea

compuesto (IC) o no compuesto (INC).

Elinterés no compuesto es lineal ya que simplemente se multiplica el nimero de periodos por el interés
generado cada afo. De esta forma, se obtiene 50 € de interés sobre los 1.000 € iniciales (con la tasa del

5%) afio tras ano.

Sin embargo, con el efecto del interés compuesto, se observa como en el primer afio se obtiene 50 € de
intereses, pero al aflo siguiente se obtiene un extra de 2,50 €, es decir, 52,50 € (esto es, (1.000 + 50) * 1,05 —

1.050)), el cual contribuye a la futura acumulacién de intereses, y asi sucesivamente.

Por tanto, el efecto del interés compuesto alo largo del tiempo es muy significativo, pues dos inversiones
idénticas (1.000 € de capital inicial con una tasa de interés del 5%) obtienen resultados
significativamente diferentes alo largo del periodo en funcién de si dicha tasa de interés es compuesta

o simple (10.467 € vs 2.500 € de capital final, respectivamente).

Dicen que una vez preguntaron a Albert Einstein cual era la fuerza mas poderosa del Universo, a lo que

él respondid: “el interés compuesto”.

Cobas Asset Management en las redes sociales

A continuacién, ponemos a su disposicioén algunos enlaces de interés de la gestora compartidos en las

redes sociales. Puede acceder al contenido haciendo clic en cada imagen.

Cobas AM @ go
( Bruce Greenwald resume muy bien el anélisis de ventajas competitivas en tres
etapas #Moats #Valuelnvesting #Finanzas

basFunds - 17 ago v

de mercado

| « Identificar competidores en cada segmento

Para cada segmento



https://twitter.com/CobasFunds/status/1030348501337731072
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Cobas AM @CobasFunds - 23 h v

Nuestro analista Juan Huerta de Soto participé en una de las conferencias #Value
mas prestigiosas de Europa. Agui os dejamos cémo explicé el concepto de
#margen de seguridad &9 #Valuelnvesting #finanzas
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“Someone’s sitting in the shade today because somecne planted a tree a long time ag0” Warren Butfert
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Cobas AM @CobasFunds - 22 jul.

$Te perdiste el debate de @FParames y Tano Santos en la @frdelpino? Para este
domingo os recomendameoes el evento "Comeo competir en los mercados de
inversien”, #Valuelnvesting #finanzas #mercados

Cémo competir en los mercados de inversion
Francisco Garcia Parames y Tano Santos
youtube.com

'

Cobas AM @CobasFunds - 20 jul. v

EL INVERSOR PREGUNTA: ;Por qué la rentabilidad de Cobas Global PP es
distinta a la de Cobas Seleccién FI? #Finanzaspersonales #Finanzas
#Valuelnvesting

EL INVERSOR PREGUNTA

¢Por qué la rentabilidad de Cobas Global PP es
distinta a la de Cobas Seleccién FI?

pesar de que el folleto marca que las carteras son
rentabilidad d¢ : ehiculos dif

variables que . N Nte

le es el volumen de entradas/salidas

ue impacta directamente en el precio de compra de
titulos er
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https://twitter.com/CobasFunds/status/1021327811926265856
https://twitter.com/CobasFunds/status/1020974622324477953
https://twitter.com/CobasFunds/status/1020223286649683968
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Cobas AM @CobasFunds - 16 jul. v
Muchos inversores nos preguntan cual seria nuestro orden de preferencia de los
diversos activos genéricos. Os dejamos un esquema sencillo, perc que os puede
resultar Gtil para guiaros por el camino correcto: (Sigue el hilo)

#Valuelnvesting #FinanzasPersonales #Finanzas

Cobas AM @CobasFunds - 12 jul. v
Hoy nuestro analista Juan Huerta de Scto esta en Trani, uno de los mas reputados
foros de #Valuelnvesting a nivel europeo. jEnhorabuena! #Finanzas
#FinanzasPersonales

Investment oo
process.. mT

A se
A bottom up

Good manage

requirements


https://twitter.com/CobasFunds/status/1018782185124454401
https://twitter.com/CobasFunds/status/1017346705132580864
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~, Cobas AM @CobasFunds - 12 jul. v
( / ,O En Cobas AM seguimos un proceso inversor en el que analizamos companias
" desde una perspectiva austriaca. Sigue el hilo #Finanzas #Economia

#Empresas

NUESTRA FILOSOFIA

Desde una perspectiva austriaca...

PR O RN LR T T

PRt
Cartonger [N HIEHE] OOMUEEMEHED % Withetm Rdpke 8

(1840 - 1921)

Puede ver mas contenidos siguiéndonos en nuestras redes sociales haciendo clic abajo sobre cada una

de ellas.

1o] flin[21=)

“Asegurate de que el negocio debe estar mas o menos en
la misma situacion en los proximos diez afios. Si no eres
capaz de estar seguro de ello, si crees que las nuevas
tecnologias o gustos del consumidor pueden alterar su
posicion en el mercado, deja pasar la oportunidad”

— Francisco Garcia Paramés —


https://twitter.com/CobasFunds/status/1017353397194887168
https://twitter.com/CobasFunds
https://www.instagram.com/cobasfunds/
https://es-es.facebook.com/CobasAM/
https://es.linkedin.com/company/cobas-asset-management
http://www.cobasam.com
mailto:info@cobasam.com
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Quedamos a su disposicion para cualquier consulta en el 900151530 o info@cobasam.com.

Un cordial saludo.

Equipo de Relacién con Inversores de Cobas Asset Management.


mailto:info@cobasam.com

