c o0 b a s

AeSmEmEm i E e SN EnFRwe

-




12 IDEAS +1 MAXIMA

SOBRE VALUE INVESTING

O D £
4D ¢ "‘\l‘\
i nm

Hay que tener convincciones firmes (y correctas) pero hay que

estar siempre atentos a nuevas ideas y formas de hacer las cosas.
Cuando dejemos de aprender estaremos muertos.



RENTABILIDADES

Fn el mes En el afio Desde incio*
Cobas Internacional FI Clase C ‘f‘ 5,9% 'f‘ 36,6% 4« -13,1%
Cobas Internacional FI Clase D 1‘ 5,9% 1‘ 35,4% 1‘ 35,4%
34,2% Clas
MSCI Europe Total Return & 30% P 60% o

16,2% Clase D

Cobas Iberia FI Clase C M 0,4% M 20,3% J -4,9%
Cobas Iberia FI Clase D M 03% M 135% M 135%
11,1% Clase C 13,1% Clase C
0 0 -0,4%
80% IGBM +20% PSI b o P .

Datos a 30 de septiembre de 2021.
Les recordamos que rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.
(*) Cobas Internacional FI Clase C 03/03/2017, Cobas Internacional FI Clase D 01/01/2021, Cobas Iberia FI Clase C 03/03/2017 y Cobas Iberia F1 Clase D 01/01/2021.
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Fondos de derecho espanol

Revalorizacion mes  Revalorizacion 2021  Revalorizacion inicio
\ \

. \ . \ ; )
Indice de Indice de Patrimonio

Valor Indice de |
Denominacon liquidativo ~ Potencial Fondo referencia Fondo  referencia Fondo referencia PER ROCE  Var Mn€
Seleccién FI Clase C 89,8 € 126% 5,0% -30% 33,7% 16,2% -10,2% 49,2% 81x  30%  17% 699,5
Seleccion FI Clase D 132,7 € 126% 5,0% -3,0% 32, 7% 16,2% 32,7% 16,2% 81x 30% 17% 72
Internacional FI Clase C 86,0 € 121% 5,9% -3,0% 36,6% 16,2% -131% 34,2% 80x 30%  18% 472,8
Internacional FI Clase D 1354 € 121% 5,9% -3,0% 35,4% 16,2% 35,4% 16,2% 8,0x 30% 18% 72
Tberia FI Clase C 951 € 121% 0,4% -0,4% 20,3% 11,1% -4,9% 131% 76x  30%  13% 378
Iberia FI Clase D L35 121% 0,3% -0,4% 13,5% 6,4% 135% 6,4% 76x  30%  13% 07
Grandes Compaiiias FI Clase C 84,0 € 115% 2,.1% -2,4% 25,8% 19,3% -16,0% 60,9% 71x 32% 17% 188
Grandes Compaiiias FI Clase D 17,2 € 115% 2,1% -2,4% 17,2% 19,3% 17,2% 19,3% 71x  82%  17% 0,2
Renta FI 98,6 € 11% 0,0% 7,6% -0,2% -1,4% -1,8% 12,9

Planes de pensiones

Revalorizacion mes  Revalorizacion 2021  Revalorizacién inicio
\ | | \

Valor Indice de Indice de Indice de Patrimonio
Denominacoén liquidativo  Potencial Fondo referencia Fondo referencia Fondo referencia PER ROCE Var Mn#£
Global PP 83,5 € 126% 51% -3,0% 33,8% 16,2% -16,5% 29,8% 8,1x 30% 175% 64,2
Mixto Global PP 88,5 € 95% 3,8% -1,5% 25,4% 7,8% -11,5% 14,5% 8,1x 23%  13,3% 47

Datos a 30 de septiembre 2021

El valor objetivo de nuestros fondos esta basado en calculos y estimaciones internas y Cobas AM no garantiza que su calculo sea correcto ni que se vayan a alcanzar.
Se invierte en valores que los gestores entienden infravalorados. No hay garantia de que dichos valores estén realmente infravalorados o que, siendo asi, su cotizacién
vaya a evolucionar en la forma esperada por los gestores. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Fecha inicio de los fondos. 14 de octubre de 2016
para Cobas Seleccion FI Clase C; 3 de marzo de 2017 para Cobas Internacional FI Clase C, Cobas Iberia FI Clase C, Cobas Grandes Compafiias FI Clase C y Cobas Renta FI,
18 de julio de 2017 para Cobas Global PP y Cobas Mixto Global PP; 1 de enero de 2021 para Cobas Seleccion FI Clase D, Cobas Internacional F1 Clase D, Cobas Iberia FI Clase
Dy Cobas Grandes Companiias FI Clase D. Indices de referencia. MSCI Europe Total Return Net para Cobas Seleccién FI, Cobas Internacional FI'y Cobas Global PP. MSCI
World Net EUR para Cobas Grandes Companias FI. IGBM Total 80% y PSI 20 Total Return 20% para Cobas Iberia FI. EONIA para Cobas Renta FI. MSCI Europe Total Return
Net 50% y EONIA 50% para Cobas Mixto Global PP. Ratios. POTENCIAL: mejor escenario, es la diferencia entre el valor objetivo y el precio del mercado agregado de la
cartera. Para calcular el valor objetivo, aplicamos un multiplo al flujo de caja normalizando en base a estimaciones propias de cada compafiia. VAR: pérdida maxima
experada mensual, calculado con la metodologia Value at Risk 2,32 sigmas, nivel de confianza del 99% de la distribucién normal a un mes. PER: se calcula dividiendo
la capitalizacién bursatil de cada compafiia entre su flujo de caja normalizado en base a estimaciones propias. ROCE: se calcula dividiendo el resultado operativo nor-
malizado en base a estimaciones propias, después de impuestos, entre el capital empleado (ex-fondo de comercio) para ver la rentabilidad del negocio.



SEPTIEMBRE 'EN NUESTRAS COMPANIAS

Datos a 30 de junio 2021

74

Buenos resultados de Danieli que evidencian la recuperacion econémica a nivel mundial, con crecimiento en margenes y ganan-
cia operativa en los dos negocios operados por la compania, fabricacién de acero y fabricacién de plantas.

Peso en cartera ﬁ 4,0% Internacional 0,0% Ibérica 0,0% Grandes Companias

17K

Teekay ha anunciado la firma de un contrato con el Departamento de Defensa australiano para la provisién de servicios maritimos
para cinco de los barcos del Gobierno australiano por un periodo de 6 anos con la posibilidad de extenderlo a 10 afios.

Peso en cartera ﬁ 3,1% Internacional 0,0% Ibérica 2,4% Grandes Companias

babcock

Babcock firma un acuerdo con Equitix Investment Management Limited para la venta de un 15,4% de AirTanker Holdings Limited,
por una cifra total de 126MME£. Tras el anuncio de esta operacién, queda totalmente completado el programa de desinversiones de
400MME...

Peso en cartera ﬁ 4,4% Internacional 0,0% Ibérica 2,3% Grandes Companias




SEPTIEMBRE '[EN NUESTRAS COMPANIAS

Datos a 30 de junio 2021

Petrofac 6

Petrofac ha llegado a un acuerdo relacion a la investigacién abierta por conducta indebida en la consecucion de algunos de los
proyectos obtenidos en Irak, Arabia Saudi y Emiratos Arabes Unidos, reabriendo la posibilidad de licitar nuevos proyectos en estas
geografias.

Peso en cartera ﬁ 1,1% Internacional 0,0% Ibérica 0,0% Grandes Compariias

Cairn Energy tiene intencion de aprobar un dividendo especial de 700MMS, asi como poner en marcha un programa de recompra
de acciones por valor de 200MMS adicionales y espera completar la reciente adquisicion de activos realizada en Egipto.

Peso en cartera ﬁ 1,8% Internacional 0,0% Ibérica 0,0% Grandes Compariias

OVS

Recuperacién del negocio de OVS con crecimientos de doble digito en facturacion y a nivel operativo, con mejora de margenes
sustancial e incremento de cuota de mercado. Esta buena evolucién esta permitiendo reducir la deuda neta.

Peso en cartera ﬁ 1,6% Internacional 0,0% Ibérica 0,0% Grandes Companias




SEPTIEMBRE '[EN NUESTRAS COMPANIAS

; Datos a 30 de junio 2021

T
ibersol

grupo

Resolucién favorable para Ibersol en el contrato con AENA en relacion a la disminucién del trafico de pasajeros en los aeropuertos
y la renta minima anual garantizada en proporcién directa con la reduccion de pasajeros en los aeropuertos.

Peso en cartera ﬁ 0,0% Internacional 3,4% Ibérica 0,0% Grandes Companias

me

miguel y costas & miquel, s.a.

Miguel y Costas ha experimentado incremento generalizado de las ventas en todas sus lineas de negocio resultado de unos volu-
menes de demanda crecientes y de la gradual aplicaciéon de los aumentos de precios y el buen funcionamiento de las inversiones
realizadas.

Peso en cartera ﬁ 0,0% Internacional 4,9% Ibérica 0,0% Grandes Companias

/Q—-/
elecnhor

Elecnor, a través de su filial Elecnor do Brasil, esta en fase de construccién de una linea de transmision eléctrica de mas 200 kilo-
metros en Brasil por 18,5 millones de euros, consolidandose como lider de mercado brasilefio con la construccién y energizacion.

Peso en cartera ﬁ 0,0% Internacional 5,1% Ibérica 0,0% Grandes Companias




COMPANIA DEL MES

ENERGY
TRANSFER

1,6% Cobas Internacional FI
1,5% Cobas Seleccion FI
4,6% Cobas Grandes Companias FI
0,0% Cobas Renta FI

[ i,i r_rf E




= ENERGY
= TRANSFER

www.energytransfer.com
Sede operativa: Dallas
Bolsa: NYSE

Ano fundacion: 1996

Areas de Negocio

Transporte y almacenamiento
de petréleo y gas

En la ultima deécada, Energy Transfer se ha consolidado
como una de las compariias energéticas mas grandes de
midstream con una red amplia de infraestructura de gas
natural, ofreciendo servicios al mercado domeéstico y a los
mercados internacionales.

Energy Transfer tiene una de las mejores franquicias in-
tegradas de Infraestructura energética, posee y opera una
cartera de oleoductos y gasoductos para el transporte de
productos refinados, fraccionamiento de gas natural licuado
v activos de almacenamiento de gas natural y petrdleo.

Cuenta con mas de 90.000 millas de oleoductos con activos
en todas las principales cuencas de suministro de EE. UU.
vinculadas a los principales mercados de demanda y trans-
porta el 25% del gas natural y el 35% del petrdleo producido
en la reqion.

La compafiia se fusiond con Sunoco Logistics Partners, lo
que permiti® aumentar su red de distribuciéon de productos
refinados. Este afio ha comprado la empresa Enable Mids-
tream Partners, lo cual proporcionara una mayor conectivi-
dad para los negocios de transporte de gas natural y GNL.

Esta demostrando una gran capacidad de generacion de
caja, con modestas inversiones en CAPEX vy concentrada
en pagar dividendos y repagar deuda.

¢Qué caracteristicas de nuestro estilo de inversién cumple?

ROCE alto Cajaneta

v/ Ratios atractivos Acclonista de control


https://www.energytransfer.com/?locale=es

EL TEMA DEL MES

' Engloba a aquellas empresas que
cubren toda la cadena de valor de

productos energéticos*, desde su

EN EL SE CTOR extraccion hasta su refino, procesa-
— . miento y distribucion. Es un sector
1 N RG TI C Q con altas barreras de entrada.

*Petréleo, gas natural, carbén y otros combustibles.



;QUE ES EL GAS NATURAL?

Es la tercera fuente energética mundial,
v supone un 20% del consumo total.

nda global de GNL

a M Norte América N Améric

9.1% TCAC
Demanda de 2015'2020,

NL plana entre ||
2011-2014 _-

2012 2015 2018 202

Al ser mas limpio y respetuoso con el
med1io ambilente, es el combustible {0s1l de
Mas rapldo crecimiento en todo el mundo.



;CUAL ES NUESTRA TESIS?

Gran oportunidad de inversion al estar
considerado de alguna forma como la energia
de transicion hacia energias renovables.
Estamos presentes en toda la cadena de valor.

1 2 3 4 5
EXPLORACION PRODUCCION TRANSPORTE GENERACION
Y PERFORACION Y LICUEFACCION REGASIFICACION DE ENERGIA
¢ GolarLNG
¢ Kosmos ¢ GolarLNG ¢ Teekay ¢ GolarLNG ¢ GolarLNG
¢ [PCO ¢ Exmar ¢ Dynagas (NFE) (NFE)

¢ Exmar ¢ Exmar



¢QUE ES EL PETROLEO?

La fuente de energia mas utilizada y la materia
prima mas Importante objeto de comerclo entre
paises. Con una demanda en crecimiento donde

mas de la mitad de la energia que consumimos
proviene del petroleo,

Demanda global de petréleo por sectores

23,5% Camiones

20,7% Coches

16,2% Petroquimicos, lubricantes y asfalto
12,4% Industria

10,3% Edificios

7,7% Aviacién

4,1% Generacion de electricidad
3,3% Maritimo

1,8% Ferroviario y fluvial

Fuente: JP Morgan.




;(CUAL ES NUESTRA TESIS?

[nvertimos en comparnias que se benefician

de la escasez de inversion y de la recuperacion
de los precios del petrdleo.

EXPLORACION
Y PRODUCCION

6 Repsol ¢IPCO
¢Galp  ePanoro
éInpex 6KosSmos
¢ Cairn

Energy

REFINO

¢ Repsol

COMERCIALIZACION

¢ Repsol

SERVICIOS

@ Técnicas Reunidas
® \aire Tecnimont
® Subsea’

o CGG



;(CUAL ES NUESTRA TESIS?

EQUIPOS Y SERVICIOS DE ENERGIA

El ciclo de capital de la industria: con el déficit
de oferta actual y gracias a la recuperacion de la
demanda, se reactivara la inversion en el sector

etréleo y estimacio
panias energéticas cotiza

2016 2018

el promedio estimado de los 12
ey Researc h.




;CUAL ES NUESTRA TESIS?

EXPLORACION Y PRODUCCION

Compariias con buenos activos, buena posicion
en curva de costes que se beneficiarian de las
subldas de preclos.

Los precios del petroleo se han disparado este ano

=== Brent $/Bl
80

70
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Fuente: Bloomberg, elaboracion propia.
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HAY OPORTUNIDADES DE INVERSION

EN AMBOS SECT

ORE

S EN COMPANIAS

CON POCO RIESGO, GRACIAS A UN
BALANCE SANEADO, PRODUCTORES
CON COSTES BAJOS Y BUENOS
EQUIPOS GESTORES, A UNOS MULTIPLOS

TR

=M.

~NDAM!

=N

- ATRACTIVOS
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((D» Te llamamos

pensiones

Productos Por qué un plan Formacién empleados

ANALISIS

EL FUTURO DE LAS PENSIONES
Y LOS PLANES DE EMPLEO

@ Ver video

ANALISIS FORMACION GRATUITA RESUMEN

El futuro de las pensiones Cultura financiera ¢Por qué un plan
y los planes de empleo y formacién de empleo?

.
e anli

cobasempleo.com 'Ik



https://bit.ly/CobasEmpleo

Cobas responde: = @ 5555

La ventana del ¢Por qué en
ocasliones ganan
mas los bonistas que
los accionistas?

C: o G s

ds55el management

La recuperacion <

VER VIDEO®
del Value
s G) 8m 49s
PILDORAS
ocurriendo en
China?
V A LUE VER VIDEO(®
Suscribase al canal de Cobas AM para 35 4m 235 &3 bm 0s

estar informado de las novedades y

nuevas publicaciones de videos donde i
divulgamos nuestra filosofia de Como )
inversion: ‘value investing'. i eyl

¢Qué es y para qué sirve ¢Coémo invertir a lo largo

el valor en libros de una de la vida?
SUSCRIBIRME comparia? VER VIDEO®

VER VIDEO®


https://bit.ly/SuscribirseCYT
https://bit.ly/VentanaV2
https://bit.ly/PildoraVChina
http://bit.ly/ValorEnLibros
http://bit.ly/ComoinvertirVida

ON AIR

Nuestro podcast:
'Invirtiendo a Largo Plazo'

‘Invirtiendo a largo plazo’ el podcast
de Cobas Asset Management que tiene
el objetivo de acercar la filosofia del
‘value investing’ a todos sus oyentes,

Invirtiendo a Largo Plazo - Episodio 7

Relacién con inversores

Rocio Recio vy Jose Belascoain, del departamento de Rela-
c1on con Inversores de Cobas Asset Management, explican el
funcionamiento y los objetivos de este importante departa-
mento dentro de una empresa.

@ Escuchar episodio @ 14m 19s

Invirtiendo a Largo Plazo - Episodio 8

Small Caps

José Belascoain y Veronica Llera, de nuestro departamen-
to de Relacion con Inversores, hablan sobre la inversion en
Small Caps vy las oportunidades de este universo de inver-
s10n.

@ Escuchar episodio Gy 12m 05s

Suscribase en las distintas plataformas:

© 000


https://bit.ly/ILPEp8
https://music.amazon.es/podcasts/3b82211a-c17a-4a4f-ae5d-086fd0b3da26/invirtiendo-a-largo-plazo
https://bit.ly/ILPEp7
https://open.spotify.com/show/1mlXpfnOZLFeY3xmARYCvB
https://podcasts.apple.com/es/podcast/invirtiendo-a-largo-plazo/id1568526057?l=en
https://www.ivoox.com/podcast-invirtiendo-a-largo-plazo_sq_f11273250_1.html

Tu Dinero Nunca Duerme
Claves de inversién en el
mercado 1bérico con Cobas AM

Ivan Chvedine, del equipo de inversion de Cobas AM, par-
ticipo en la tertulia de Luis F. Quintero, Manuel Llamas y
Domingo Soriano sobre la caracteristicas de la cartera Co-
bas Iberia y sus perspectivas.

Escuchar programa @ 58m 38s

P O D C A ST Las cuentas que da la vida
Consejos de inversion
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV)
publica Las cuentas que da la vida, una serie de podcasts
con el objetivo de acercar conceptos financieros complejos

para impulsar y mejorar la educacion financiera de los
Inversores. En este episodio descubriremos consejos basicos
de inversion

Seleccién de podcast en los que
Cobas Asset Management ha participado. Escuchar programa 0y 4m3is


https://bit.ly/TDNDmercadoiberico
https://bit.ly/LCDVconsejosinversion

N EL BLOG

ENTRADAS CON VALOR

Silo desea, puede participar en nuestro blog.
Escribanos a info@cobasam.com y envienos su

entrada. Si resulta publicada en esta seccioén,
recibira un ejemplar de la Coleccién de Inversion
Deusto Value School. Por favor, es necesario que

nos facilite su profesién y edad en su correo.

Cada vez mas cerca
Optimismo y convicelon. Dos palabras que quizéa supongan la
mejor definicion del sentir de nuestro equipo de inversion.

Leer post 6d 5 minutos

Saliendo de Matrix

En realidad, nuestra mente nos engaria, los stops loss acaban
saltando tarde o temprano haciéndonos perder para siempre
la oportunidad de comprar algo a un mejor precio. Y lo mas
importante, Matrix nos rodea.

Leer post 6d 5 minutos


https://bit.ly/BlogMasCerca
https://bit.ly/MatrixBlogCobas

' &

ELINVERSOR PREGU

P, 4 |

¢Qué importancia tiene el conocimiento de la Teoria del
Ciclo para un inversor en valor?

Miguel. 19 anos. Estudiante. Sevilla.

El ciclo es un conjunto de fendmenos economicos que se suceden El principal error con el ciclo es tratar de predecir el momento.
en un periodo determinado, y consta de cuatros fases sequn en qué
momento se encuentre la economia: auge, recesion, depresion y
recuperacion.

Debemos centrar nuestro esfuerzo en soportar las caidas, pues
generalmente entraremos antes del punto mas bajo. La clave es
continuar comprando toda la calda, con paciencia y conviccion.
Esto por supuesto tiene reflejo en el mercado de valores y en el

OpIIMISMO O PeSIMISMO INversor. Lo mas importante sera tratar

de 1dentificar la fase del ciclo en la que se encuentra una industria

para aprovechar la situacion pues podremos encontrar grandes PREGUNTAS CON VALOR
oportunidades. - ‘

S1 quiere realizar una consulta para esta
Hay que afrontar los ciclos econémicos con una enorme paciencia, secclon, escribanos a info@cobasam.com.
pero tranquiliza saber que una caida en la cotizacién se debe Sl su consulta resulta publicada, recibira un

ejemplar de Invirtiendo a Largo Plazo firmado
por el autor, Francisco Garcia Paramés.

Por favor, es necesario que nos facilite su
profesién y edad en su correo.

unicamente al ciclo, y no a algun posible factor competitivo
desconocido. Sera fundamental que la compariia sea un productor
eficiente y con ventajas competitivas que le permitan soportar la
parte baja del ciclo.



Fuentes de informacion

Inverco

Asocilacién de Instituciones de Inversién Colectiva y Fondos de Pensiones

Recopila datos de los productos de inversion facilitados por sus asociados, elaborando informes y
estadisticas sobre ellos, asi como divulgan la educacion financiera.

www.inverco.es (3)


https://bit.ly/Inverco

DICCIONARIO DEL INVERSOR

¢Que es el riesgo pais?

Riesgo de una inversion que no esta directamente vinculado
con el negocio o la solvencia de la empresa receptora de

la inversion sino con las condiciones politicas, legales

0 economicas del pais de origen de esa empresa.

UN EJEMPLO
Cuando una compafiia es penalizada en bolsa por cotizar en un pais donde existe
Incertidumbre politica como, por ejemplo, el Brexit.



Sucedio en..

septiembre
2021

Jueves 2

La OPEP+, acord¢ continuar con los aumentos de produccion de
crudo mensual de 400.000 barriles diarios hasta finales del aflo
2022.

Jueves 9

El BCE anuncid¢ que va a reducir de forma moderada el ritmo

de compras mensuales de activos bajo el paraguas del fondo de
compras de emergencia para la pandemia, situandose a partir de
octubre entre los 60.000 millones € y los 70.000 millones €

Martes 14

El Consejo de Ministros ha aprobado un Real Decreto-ley con
medidas dirigidas a reducir en un 22% de media la factura final
de la electricidad, recortando en 2.600 millones € la retribucion
de las eléctricas.

Jueves 16

El promotor inmobiliario chino Evergrande solicito la suspen-
s10n de la negociacion de sus bonos corporativos onshore, tras
una rebaja de la calificacién el dia anterior por sus problermas
de liquidez.

Viernes 23

La mayor parte de los miembros de la FED opinaron que seria
aproplado que el proceso de reduccion gradual de compra de acti-
vos concluya a mediados del proximo ario.




PROXIMOS EVENTOS

Las claves psicoldgicas del dinero, la riqueza y la felicidad

13 El nuevo libro de Morgan Housel nos explica como funciona la
psicologia del dinero y cuales son los hébitos y conductas que
OCT. nos ayudaran a generar riqueza y a conservarla.

19:00H Quiero saber mas

videos recomendados de...

Inversion en valor en MidCaps europeas
2 0 Alolargo de esta sesion con el gestor Pedro Yaguez analizare-

mos como abordar la inversion en valor en empresas de me-
u% O O OCT. diana capitalizacion europeas.

19:00H Quiero saber mas

inversion consciente

EL VIDEO DESTACADO DEL MES

Xi Jinping: ¢Jaque a las grandes _ -
tecnolégicas chinas? ﬁ X1 JINPING:

¢Por qué tanto revuelo en torno a Chi- l RRA

na? ;Por qué X1 Jinping parece haber- LAS

le declarado la querra a empresas tan :

populares como Alibaba o Tencent? En TEG"“[“G'GAS?

este video contestamos a todas estas
Para mas informacion visite valueschool.es preguntas.

Ver video


https://valueschool.es/morgan-housel-psicologia
https://valueschool.es/pedro-yaguez
https://bit.ly/VSChina
http://bit.ly/ValueSchool

INVERSION
EN VA LOR

MARTIN J.
WHITMAN

..............

T
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Inversion en valor

Martin J. Whitman
Edicion: Deusto-Value School. 2021

Invertir en valor implica comprar lo que es seguro y barato.
Seguro se reflere a la capacidad de supervivencia de una
empresa Sin ninguna referencia a la volatilidad de los precios
de sus acciones. Barato significa un precio de adquisicion con
un descuento sustancial de lo que valdria la empresa s1 fuera no
cotizada o candidata a ser adquirida.

Hay que saber evaluar las capacidades de gestion y el estado
de las tres claves del enfoque equilibrado: calidad de recursos,
cantidad de recursos y poder de creacion de riqueza a largo
plazo. Las empresas deben ser evaluadas como empresas en
funcionamiento, como candidatas a ser adquiridas, u obligadas
a participar en otras actividades de conversion de recursos.

Una suposicion implicita de esta forma de inversion es que, para
SUS Proplos propositos, el inversor en valor debe saber mas que
el mercado de la empresa en la que invierte.

¢Quiere saber mas?

Ficha libro @ Ver video



https://bit.ly/videoLMinversion
https://bit.ly/LMinvertir

Tercer episodio de la serie
de los “Impact Coffee”

=

‘El rol del sector publico en el desarrollo del ecosistema de la inversion de impacto en Europa’.

Maria Angeles Ledn y su invitado Roberto Estellés (responsable de Programas para el Desarrollo del Sector
Privado, Comision Europea) hablan sobre el rol del sector publico en el siglo XXI; gque es el blended finance
(financiacion combinada), cuales son sus actores y que busca obtener y finalmente los 5 instrumentos que
utiliza la Comision Europea para lograr objetivos sociales como los Bonos de Impacto Social.
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https://bit.ly/ImpactCoffeePodcast3
https://bit.ly/OVFep3video

IDEAS CON VALOR

“Cuando se trala de invertir, mi
sugerencia es que primero comprenda
sus fortalezas vy debilidades, v luego idee
una estralegia simple para que

pueda dormir por la noche.”

Walter Schloss

Inversor en valor, considerado como gran discipulo de la escue-
la de Benhamin Graham, gestor de fondos y filantropo estadou-
nidense. Se le considera un ejemplo de integridad en la gestion
de inversiones.

O
Rentabilidad de 2 1 ) 8 /O durante 28 anos



La alineacion de gestores e inversores
con un objetivo comun es fundamental para
la consecucion de rentabilidades satistactorias

I[lustracién: Augusto Costhanzo
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;Qulere mas
nformacion?

INFORMACION
CON VALOR

Si, quiero mas informacién

Ademas puede ver mas contenidos sobre nuestras iniclativas siguiéndonos en redes sociale
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https://bit.ly/LandCFi
http://bit.ly/CobasLinkedIn
http://bit.ly/CobasTwitter
https://bit.ly/CanalCobasAM
http://bit.ly/CobasInstagram
http://bit.ly/CobasFacebook
https://bit.ly/RankiaCobasAM
http://bit.ly/CobasFinect
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Informacion y condiciones legales

Este documento tiene caracter comerclal y se suministra con fines exclusiva-
mente informativos, no pudiendo ser considerado en ningun caso como un ele-
mento contractual, una recomendacion, un asesoramiento personalizado o una
oferta. Tampoco puede considerarse cormo sustitutivo de los Datos Fundamenta-
les del Inversor (DFI) o de cualquier otra informacion legal preceptiva que deberd
ser consultada con caracter previo a cualquier decision de inversion. En caso de
discrepancia, la informacion legal prevalece. Toda esa informacion legal estara
a su disposiclon en la sede de la Gestora y a través de la pagina web: www.coba-
sam.com. Las referencias realizadas a Cobas Asset Management, S.G.LL.C,, S.A.
no pueden entenderse como generadoras de ningun tipo de obligacion legal para
dicha entidad.

Este documento incluye o puede Incluir estimaciones o previsiones respecto a
la evolucion del negocio en el futuro y a los resultados financieros, las cuales
proceden de expectativas de Cobas Asset Management, S.G.I.I.C,, S.A y estén

expuestas a factores, riesgos y circunstancias que podrian afectar a los resultados
financieros de forma que pueden no coincidir con las estimaciones y proyec-
ciones. Cobas Asset Management, S.G.LL.C,, S.A. no se compromete a actualizar
publicamente n1 a comunicar la actualizacion del contenido de este documento si
los hechos no son exactamente como se recogen en el presente o si se producen
cambios en la Informacién que contiene. Les recordamos, asi mismo, que renta-
bilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

La entrega de este documento no supone la cesion de ningun derecho de pro-
pledad intelectual o industrial sobre su contenido ni sobre ninguno de sus ele-
mentos integrantes, quedando expresamente prohibida su reproduccion, trans-
formacion, distribucién, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio ola utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio
o procedimiento, de cualquiera de ellos, salvo en los casos en que esté legalmente
permitido.

Copyright © 2021 Cobas Asset Management, todos los derechos reservados.
Estas recibiendo este email porque te has suscrito a nuestra newsletter
y/o eres cliente de Cobas Asset Management.
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José Abascal, 46. Tercera planta
28003 Madrid (Espana)
T900151530

Info@cobasam.com
www.cobasam.com

Empresa —
@ Signatory of: E
‘ u Principles for &

~— PRI [

Pertenece a Santa Comba Gestién SL, holding familiar aglutinador de proyectos que fomenta la libertad de la persona desde el conocimiento.
Mas informacién en la web corporativa del grupo Santa Comba: www.santacombagestion.com
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