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12 IDEAS +1 MAXIMA

SOBRE VALUE INVESTING

Invierte sélo en aquello que entiendes.
No importa que sea mucho o poco.




RENTABILIDADES

En el mes En el ano Desde 1inicio*

Cobas Internacional M 34% P 34% $-342%

MSCI Europe Total Return & -0,7% & -07% 4 14,6%

Cobas Iberia FI M 09% P 09% -202%

30% IGBM +20% PS] M 20% P 20% AP 08%

(*) Cobas Internacional FI, 15/03/2017 v Cobas Iberia F1, 03/04/2017
Datos a 31 de enero de 2021
Les recordamos que rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras


http://bit.ly/InternacionalFI
http://bit.ly/IberiaFI
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Fondos de derecho espanol

Revalorizacién mes Revalorizacién 2021 Revalorizacion inicio
Valor | Indice de | | Indice de | | Indice de | Patrimonio
Denominacién liquidativo PER Potencial Fondo referencia Fondo referencia Fondo referencia Mné€
Seleccién FI 69,4 € 7,3x 145% 3,4% -0,7% 3,4% -0,7% -30,6% 19,2% 564,7
Internacional FI 65,8 € 7,6% 146% 34% -0,7% 3,4% -0,7% -34,2% 14,6% 364,3
Iberia F1 79,8 € 6,8x 126% 0,9% 2,0% 0,9% 2,0% -20,2% 0,8% 32,9
Grandes Companias FI 69,3 € 8,0x 122% 3,8% -0,3% 3,8% -0,3% -30,7% 34,4% 16,0
Renta FI 939 € 2,5% 0,0% 2,5% 0,0% -6,1% -1,6% 13,0

Planes de pensiones

Revalorizaciéon mes Revalorizacion 2021 Revalorizacion inicio
\ . \ \ ) \ \ . \
Valor Indice de Indice de Indice de Patrimonio
Denominacion liquidativo PER Potencial Fondo referencia Fondo referencia Fondo referencia Mn#
Global PP 64,5 € 6,6x 144% 3,4% -0,7% 3,4% -0,7% -35,5% 9,1% 47,0
Mixto Global PP 72,6 € 5,1x 109% 2,9% 0,8% 2,9% 0,8% -27,4% 5,2% 40

Datos a 31 de enero de 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 cotizacion 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 Seleccién FI; 3 de marzo de 2017 para Cobas Internacional FI, Cobas Iberia FI, Cobas Grandes Com-
pafiias FI y Cobas Renta FI; 18 de julio de 2017 para Cobas Global PP y Cobas Mixto Global PP.

+ Indices de referencia. MSCI Europe Total Return Net para Cobas Seleccion FI, Cobas Internacional FI'y Cobas Global PP. MSCI World Net EUR para Cobas Gran-
des Compafiias FI. IGBM Total 80% y PSI 20 Total Return 20% para Cobas Iberia FI.


http://bit.ly/SeleccionFI
http://bit.ly/InternacionalFI
http://bit.ly/IberiaFI
http://bit.ly/GrandesCoFI
http://bit.ly/RentaFI
http://bit.ly/GlobalPP
http://bit.ly/MixtoGlobalPP

ENERO EN NUESTRAS COMPANIAS

ARY:ZTA

Arytza ha anunciado el cierre de un acuerdo para la venta del ultimo paquete de participaciéon en Picard, que es del
4,6%, por una suma total de €24MM. Marcan el objetivo de centrarse en los mercados y canales principales enfocado a
mejorar el margen.

Peso en cartera WM 4,5% Internacional 0,0% Ibérica 0,0% Grandes Companias

) Dixons
Q Carphone

Continua la buena evolucion del canal online, con las ventas subiendo un 121%, junto con un aumento de cuota de
mercado en torno al 6%. Se esta demostrando que su proyecto de ‘live video shopping’ esta resultando un éxito.

Peso en cartera il 4,5% Internacional 0,0% Ibérica 1,9% Grandes Companias

babcock

Van a llevar a cabo un programa de revision de contratos. Esta revision es fundamentalmente de balance y
reconocimiento de margenes. Destacar que la compania cuenta con unos ‘covenants’ amplios y que no ha tenido la
necesidad de revisarlos durante la pandemia.

Peso en cartera WM 3,8% Internacional 0,0% Ibérica  2,0% Grandes Compafiias




ENERO EN NUESTRAS COMPANIAS

@ Atalaya

Las cifras de extraccion de cobre durante el cuarto trimestre fueron muy buenas, con incrementos del 8,5% con
respecto al 4T2019. Ademas, han cumplido las guias anuales.

Peso en cartera il 1,0% Internacional 8,6% Ibérica 0,9% Grandes Companias

Renault ha lanzado nuevo plan estratégico “Renaulution’, cuyo objetivo principal se centra en la reduccién de
costes, con un objetivo de aproximadamente €2Bn de ahorro en 2025.

Peso en cartera il 2, 7% Internacional 0,0% Ibérica 4,2% Grandes Companias

@ LG

La cifra de ventas ha evolucionado de forma bastante positiva, creciendo un 11% respecto al 3T2020 y un 17%
respecto al 4T2019 sobre todo gracias a la buena evolucion de entretenimiento del hogar.

Peso en cartera MM 1,9% Internacional 0,0% Ibérica 3,0% Grandes Compafiias




Sucedio en...

Jueves 7

Los democratas se hacen con el Senado de Estados Unidos tras
las victorias de sus dos candidatos en la segunda vuelta de las
elecciones en Georgla.

Jueves 14

El presidente electo de Estados Unidos, Joe Biden, revela los
detalles de su paquete de estimulo por valor de 1,9 billones de
ddlares, alrededor de un 8% del PIB, para afianzar la recuperacion
economica tras el impacto que deja la pandemia.

Viernes 15

La economia de China creci¢ a un ritmo mas rapido de lo esperado
en el cuarto trimestre del ario pasado, poniendo fin a un rudo 2020

golpeado por el coronavirus. El producto interno bruto se expandio
un 6,5%.

Lunes 18

El impuesto a las transacciones financieras entra en vigor en
Espana. La tasa Tobin grava las adquisiciones de acciones
emitidas en Espana de companias cotizadas cuyo valor bursatil
exceda los 1.000 millones de euros al tipo impositivo del 0,2%.

Martes 26

La expresidenta de la Reserva Federal, Janet Yellen, se convierte
en la proxima secretaria del Tesoro de Estados Unidos.




CONSULTE EL

COMENTARIO
4° TRIMESTRE
2020

Conozca de primera mano, por nues-
tro Equipo de Inversion, el estado y la
evoluciéon de nuestras carteras y las
principales claves de nuestra estra-
tegla de inversion. Ademas, desde
Relacién con Inversores le informa-
mos de todas la noticias y novedades
de este trimestre.

Descargar PDF

C':'bos

d5set Managemen



https://bit.ly/C4T2020

Ya estan disponibles los

INFORMES SEMESTRALES

de nuestros fondos

© © ©

Selecc1on Internacmnal Ibena

@ O

Grandes Renta
Companias FI FI

Pinche sobre el producto del que desee informacién
y descarguese el PDF



https://bit.ly/Semestral-CS
https://bit.ly/Smestral-CIn
https://bit.ly/Semestral-CIb
https://bit.ly/Semestral-CGC
https://bit.ly/Semestral-CR

LA CARTA DE PACO

PARA LOS INVERSORES
MAS JOVENES

En Cobas AM pensamos que la economia, las
finanzas, el ahorro y la inversién no son soélo
para mayores. S1 eres un joven Inversor, visita la
Carta de Paco de este trimestre. Conoce como
estd la salud de tu dinero, en qué empresas
Inviertes, conceptos sobre el ahorro y la inver-
s16n de forma sencilla y algun dato curioso sobre
nuestra gestora y sus carteras

Descargar PDF



http://bit.ly/CartaPaco4T20

CARMEN PEREZ BAGUENA

Value School ¢El fin de las tiendas?
Wlnter Summit El pasado mes de diciembre, Value School

organizé Winter Summit, congreso con el que
2 02 O clqug}lré su programacion de 2020. En est.a

edicién, Cobas AM estuvo presente con la parti-
cipacion de Carmen Pérez Baguena, miembro
del equipo de inversién de nuestra gestora, que
compartio su vision sobre los efectos de la pan-
demia en el sector distribucion.

A continuacién, ponemos a su disposicién un
enlace al video de su intervenciéon en la que

Carmen explica qué se puede esperar en el
futuro préoximo y por qué invertir en este sector.

©

Ver video

\I&lu%ﬁhool

inversion consciente

llustracion: Beatriz Naranjo


https://bit.ly/CarmenPBDistribucion

L.OS CICLOS
ECONOMICOS

Y LA INV.

FRSION

Conocer los movimientos ascendentes y des

cendentes de la actividad econémica y

entender cuales son las causas que determinan estas fluctuaciones, nos ayuda a

tomar decisiones mas conscientes en nuestras inversiones. A continuacion

Indagarermos en los ciclos econdmicos y en el comportamiento de la inversion.



La actividad econdmica avanza /\ . )
aceleradamente, lo que conduce a la Expansién o El ntmo de crecimiento de la economia va

euforia (auge) que cierra el ciclo e Crisis disminuyendo hagta anularse, lo que .
coincide con el maximo de la produccion

Elnitmo de crecimiento .. .
de la actividad econdmica es positivo, Recuperacmn A El ritmo de crecimiento de la produccion

pero el avance es moderado e Recesion s negativo hasta estabilizarse, lo que
' \_/ coincide con el minimo de la produccion

Entendemos por ciclos o fluctuaciones ciclicas a las oscilaciones o movimientos
ondulatorios de la actividad econdmica con clerta regularidad y duracion.
Se alternan periodos de expansion y de contraccion.

Un ciclo econdmico cuenta con cuatro fases que se suceden en orden hasta llegar
a su etapa final. En funcidon del comportamiento de la economia de cada ciclo
se denomina: Crisis, recesion, recuperacion y expansion.



Escuela Keynesiana

La tesis sobre los ciclos economicos de
John M. Keynes mantiene que son el
resultado del cambio en la eficiencia
marginal del capital (tasa de descuento
que equipara el precio de un activo de
capital f1jo con su valor actual desconta-
do de los Ingresos previstos). Los efectos
de estos fendmenos se pueden suavizar
y arminorar mediante clertas medidas,
como el iIncremento del gasto publico.

Escuela Austriaca

El individualismo metodologico de esta
escuela mantiene que todos los fendme-
nos sociales, incluidos los ciclos econdmi-
cos tienen una explicacion basada en la
accion humana. Mises v Hayek advierten
que en periodos de crisis o recesion, la
expansion econodrica es artificial y se
puede crear un falso auge econdmico al
manipular los tipos de interés alabaja para
aumentar la actividad y las inversiones.

Escuela de Chicago

Milton Friedman formuld la teoria del
rebote del ciclo econdmico, segun la cual,
las recuperaciones Son Consecuencla
Inevitable de lasrecesiones, y cuanto mas
profundas, mas crecimiento de rebote se
puede esperar. La escuela de Chicago se
caracterizo por promover el libre merca-
do y las ideas del monetarismo, recha-
zando las 1deas Intervencionistas del
Estado propias del keynesianismo.



CaF R

Debemos 1dentificar sila empresa es o no es ciclica. Si el negocio de la compariia tiene mayor
dependencia de la evolucion de la economia decimos que es una empresa ciclica.

)

Cuando Invertimos debemos saber y entender el ciclo de la industria o comparifa analizada.
Por tanto, s11dentificamos en qué fase se encuentra, invertir en empresas ciclicas es mas sencillo.

©

Hay que afrontar los ciclos con una enorme paclencia.



)

POR QUE DEBEMOS INVERTIR
EN EMPRESAS CICLICAS

En las compariias ciclicas,

tarde o temprano la situacion cambia,

por 1o que nsistir en las compras normalmente aporta

rentabilidades positivas



En...
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NUESTRO PROCESO INVERSOR
PONE A LAS COMPANIAS EN EL CENTRO,
CON UNA VISION GLOBAL

DE LA ECONOMIA

D

ESDE

r. LA PERSPECTIVA

DE LA ESCUELA AUSTRIACA
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Fuentes de informacion

Visita a companias

Los analistas y gestores de fondos suelen estudiar
sobre el terreno las companias para conocer
los negocios en detalle.

Visitar de forma presencial las empresas permite conocer al equipo directivo, sus trabajadores, su forma de funcionar...
En definitiva, dota de una comprension mas completa de la compariia.



DICCIONARIO DEL INVERSOR

Posiciones cortas

Los vendedores en corto toman prestadas acciones con la
esperanza de volver a comprarlas mas tarde a un precio menor
para devolver el préstamo y ganar la diferencia. Es decir,
apostar a que la cotizacion va a caer.

UN EJEMPLO

Una empresa cotiza a 24€, tomamos prestadas acciones de ella y automaticamen-
te las vendemos a precio de mercado. Después de un periodo de tiempo la accién
cae a 18€. En ese momento compramos de nuevo el mismo numero de acciones a
un precio mas bajo. Por tanto, nuestro beneficio sera la diferencia de precios.



SESGOS* DEL INVERSOR (X)
Anclaje

Es la predisposicion a dar mas peso a la informacién obtenida en primer lugar que a una informacién
nueva que la contradice. Su denominacion se debe a que esas 1deas previas, en 0casiones,
suponen verdaderas anclas dificiles de soltar.

Por ejemplo, cuando se presenta en primer lugar la rentabilidad de un producto de inversion, y ya
no se consideran otros datos no tan positivos como los riesgos asociados, 0 se toma como
referencia de la evolucion de una accidn el precio que esta tuvo en el pasado.

(*) Las personas no siempre realizan elecciones de una manera racional y critica. De hecho, la mayoria de las decisiones se toman
siguiendo procesos intuitivos y automaticos en vez de procesos analiticos y controlados. Este modo de pensar rapido e intuitivo esta
sometido a la influencia de los sesgos que llevan a las personas a adoptar decisiones que son previsiblemente equivocadas.



PILDORAS VALUE

El conocimiento es valor vy por ello, desde Cobas AM, le proponermos estos breves
videos donde divulgamos nuestra filosofia de inversion: value investing'

¢ o b a s
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Los bancos (:/

centrales ante

la pandemia

¢Como distorsionan los Bancos Centrales
los mercados financieros?

En este video vamos a sumergirnos en una de las areas
mas complejas, opacas y dificiles de asimilar del sistema
financlero: el papel de los bancos centrales y su impacto en
los mercados.

Ver video @ 11m 40s

PETROLEO

¢En qué situacion se encuentra el sector

del petroleo?

Juan Huerta de Soto nos da algunas pinceladas sobre uno de
los sectores mas castigados en los mercados y que, frente a lo
que el mainstream parece considerar, mejor comportamiento
puede tener durante los proximos arios: el sector del petroleo.

Ver video @ 10m 16s


http://bit.ly/petroleoSector
https://youtu.be/8R2vDaLBePs

“ B

EL INVERSOR'

PRE
1l

¢Es recomendable endeudarse con un crédito para invertir en bolsa?

José Francisco. 44 anos. Farmaceutico. Gijon.

Cualquiler 1nversién, y mas aun la bursatil, debe realizarse con
excedentes en forma de ahorro, con dinero no necesario para
nuestra vida diaria.

Invertir con ahorro que no necesitamos se explica por si mismo,
so6lo asi soportaremos los vaivenes de los mercados.

Uno de los problemas con los que nos encontrarmos actualmente
es la alteracion de la oferta monetaria por parte de los bancos cen-
trales que distorsiona los tipos de interés, facilitando el endeuda-
miento por parte de los gobiernos, las empresas y familias.

El dinerorecién creado presiona los tipos de interés a la baja, favo-
reciendo que los inversores también disparen su CONsSuUmMo e Inver-
si6n bursatil a expensas de un mayor endeudamiento de una
forma irracional no basada en fundamentales.

Debemos invertir nuestros ahorros siempre con una vision o un
horizonte a largo plazo, invirtiendo en activos reales, en particular
en acclones, pues son las que mejor mantienen el poder adquisiti-
vo de nuestros ahorros a largo plazo.

INVIRTIENDO
A LARGO
PLAZO

PREGUNTAS CON VALOR

S1 quiere realizar una consulta para esta
seccidn, escribanos a info@cobasam.com.

S1 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 profesion
y edad en su correo.




PODCAST

Tu Dinero Nunca Duerme

La maxima para lograr el
éx1to en Bolsa

Luis F. Quintero, Manuel Llamas y Domingo Soriano
comentan con Gonzalo Recarte, director comercial en
Cobas AM, en la sintonia de esRadio, los principales incon-
venlentes que aparecen en los primeros pasos de la inver-
s10n para particulares y cormo vencerlos.

@ Escuchar programa @ 57m 50s

Las cuentas que da la vida

Psicologia para inversores.
Rebajas en plena cuesta.

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 comple-
jos para impulsar y mejorar la educacion financiera de
los Inversores. En este episodio descubriremos cuales
son los sesgos que afectan a un Inversor.

@ Escuchar programa G) 4m 53s


http://bit.ly/PodcastExito
http://bit.ly/PodcastCNMV3

ENTRADAS CON VALOR

Si lo 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 profesiéon y edad en su correo.

La incertidumbre y el método

‘Lo mas sablo es el tiempo porque todo lo descubre’ Tales de
Mileto (685 a.C))

Leer post bd 2 minutos

La mayor inyeccion monetaria de nuestra historia

Comprar un activo solo porgue tiene el respaldo de compra por
parte de un banco central no es en absoluto una busqueda de
valor, n1 es un valor sequro

Leer post bd 4 minutos


https://bit.ly/incertidumbreymetodo
http://bit.ly/InyeccionMonetaria
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EN LAS REDES SOCIALES

O O

12.132 495.454 1.594

seguidores reproducciones seguidores

Los ultimos ‘tuits’
@

A FlobasResearch: La distorsion de los precios de = ﬁ. 'La incertidumbre y &l métoda’ por .&n_:_;ed Farda.

“Lo més sabio es el tiempo porque todo lo descubre”,
Tales de Mileto (585 a.C.)

iMo te pierdas nuestra Oltima entrada publicada en &l
blag!

DE NUESTRO BLOG
La incertidumbre y ol metodo

mip

O O

858 455

seguidores seguidores

@ =

Ya puedes leer nuestro comentano del cuarto
trimestre ce 2020

- Resumen del 4° trimestre del afc.
= Comentarios de la Cartera Internacional, [bérica y
Grandes Compafias.
= Movedades en Cobas AM.
Actualizacion sobre @Va school
CpenvalueFound y Global Social Impact.

.



http://bit.ly/CobasLinkedIn
http://bit.ly/CobasTwitter
http://bit.ly/CobasYouTube
http://bit.ly/CobasInstagram
http://bit.ly/CobasFacebook
http://bit.ly/RankiaCobasAM
https://twitter.com/CobasFunds/status/1355108428633559041
https://twitter.com/CobasFunds/status/1351904646508535810
https://twitter.com/CobasFunds/status/1353402191030181890

la agenda de..

aluesthool

Inversion consciente

e Para mas informacién visite valueschool.es

17

FEB.

19:00H

24

FEB.

19:00H

La inversion inmobiliaria
en la era post-Covid
En este video, Ismael Clemente

PROXIMOS EVENTOS

La guia Boglehead de la inversion

De la mano del inversor y divulgador David Nunez
repasaremos las 1deas fundamentales de este clésico
moderno de la inversion..

Quiero saber mas

Participar y proteger: diversificacion estructural

y diseno de carteras

A'lolargo de esta sesion el inversor Rafael Ortega nos
presentara los principios de disenio y construccion de
carteras que rigen su gestion profesional.

Quiero saber mas

ESTE MES DESTACAMOS...

La inversion

hablara sobre la situacion y I S

tendencias del sector inmobiliario
Ver video

tdnpiy dalrgeds
e

(=29

Inmobiliaria en
un escenario post-Covid



https://bit.ly/evento17feb
https://bit.ly/evento24feb
http://bit.ly/ValueSchool
http://bit.ly/InmobiliariaPostCovid
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Un paseo aleatorio por Wall Street

Burton G. Malkiel
Edicion: Alianza. 2020.

Este libro es un paseo aleatorio por Wall Street, un viaje con guia por
el complejo mundo de las finanzas, asi como una recopilacion de
CONSEJos practicos sobre oportunidades y estrategias para invertir.

La inversion requiere esfuerzo, pero es divertido. Porque se trata de
medir la propia inteligencia contra la del resto de la vasta comunidad
INVErsora, y verse recompensado, en caso de aclerto, por el incre-
mento de nuestros activos. El inversor de éxito es generalmente una
persona culta y paciente, que ha decidido beneficiarse de su curiosi-
dad natural y de su interés intelectual.

Ahora, las recompensas elevadas de inversion solo se pueden obte-
ner asumiendo un riesgo y manteniendo el rumbo a largo plazo. Es
preciso encontrar el punto de equilibrio para dormir bien, y para ello
es ineludible conocerse a uno mismo. El riesgo inherente a toda in-
version decrece en proporcion al tiempo gue seamos capaces de
mantenerla.

¢Quiere saber mas?

Ficha libro Ver video % Leer resumen
- Value School


http://bit.ly/FichaPaseoAleatorio
http://bit.ly/VideoPaseoAleatorio
http://bit.ly/ResumenPaseoAleatorio

Fiscalidad en las inversiones
de impacto social

¢Como esta considerada y desarrollada la empresa social en Europa? ¢Cual es su fiscalidad?

Descargate este estudio elaborado por Fundacion Civismo cn colaboracion con Open Value Foundation

para encontrar la respuesta a estas cuestiones fundamentales para el fortalecimiento del ecosistema de impacto

O

C A

Fiscalidad en

las inversiones
de impacto social

Javier Santacruz

open
value

foundationr

e
l

S
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LLa gencracion de
mstlchos de necgocio
© Irverdme,

con algjetivos solbre
el imberes conmin

-------------

DESCARGAR EL INFORME

by Y e st e

@D/\CION
IVISMO


http://bit.ly/OVFfiscalidad

o GLOBAL
b SOCIAL IMPACT
INVESTMENTS

Nueva imagen, nueva web

GS|, iniciativa de Santa Comba, ha reforzado su identidad y ha apostado por una renovacion de su imagen.
Con un nuevo logotipo, mas moderno y fresco, y una nueva web, mas dindmica y con mas contenidos,
la gestora de fondos de impacto social hace un cambio positivo acorde a la evolucion de la compafiia, su estrategia y su posicionamiento
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Our investing &7 ez -

TRANSFORMING THE WORLD &

through impact investments yortfolio
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WE FOCUS ON BUSINESS

‘Tugende

ESTMENTS
OUR PURPOSE
fiencrate 4 positive social and cnsironments] impaset whore the seeds ane

sreater anil a positive linancial relism (o those investors comineed of making
aletier and fairer workd Uirough ivestment

OUR PRODUCTS AT A GLANCE

GLOBAL SOCIAL IMPACT FUND, G5IF

LATEST HEWS

Anmnst o
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¢ that hoosting cutreprencurial talent throngh prvale

Wi belier dah ;om-ma\mfnfﬂ'rfﬂﬂmm"

catpital s the quickest
Marfa Angeles Leén, P1esced

OUR SECTORS OF ACTIVITY


http://bit.ly/WebGSI

IDEAS CON VALOR

“El mercado de valores es la historia

de los ciclos y del comportamiento humano
que es responsable de reacciones
exageradas en ambas direcciones”™

Seth Klarman

Inversor estadounidense, defensor del ‘value investing'y
fundador, director ejecutivo y gerente del Grupo Baupost,
asoclaclion de inversion privada con sede en Boston.

O
Rentabilidad de 16 /O durante 30 anos



La paciencia
es la clave

del éxato.

El ttempo es
nuestro aliado
v trabaja a
nuestro ravor

[lustracion: Augusto Costhanzo
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Informacion y condiciones legales

Este documento tiene caracter comercial y se suministra con fines exclusiva-
mente Informativos, no pudiendo ser considerado en ningun caso como un
elemento contractual, unarecomendacion, un asesoramiento personalizado o
una oferta. Tampoco puede considerarse como sustitutivo de los Datos
Fundamentales del Inversor (DFI) o de cualquier otra informacion legal
preceptiva que debera ser consultada con caracter previo a cualquler decision
de Inversion. En caso de discrepancia, la informacion legal prevalece. Toda
esa Informacion legal estara a su disposicion en la sede de la Gestora y a
través de la pagina web: www.cobasam.com. Las referencias realizadas a
Cobas Asset Management, S.G.LLC,, S.A. no pueden entenderse como genera-
doras de ningun tipo de obligacion legal para dicha entidad.

Este documento incluye o puede incluir estimaciones o previsiones respecto
ala evolucion del negocio en el futuro y a los resultados financieros, las cuales
proceden de expectativas de Cobas Asset Management, S.G.ILC,, S.A. y estan

expuestas a factores, riesgos y circunstancias que podrian afectar a los resul-
tados financieros de forma que pueden no coincldir con las estimaciones y
proyecciones. Cobas Asset Management, S.G.I.LC,, S.A. no se compromete a
actualizar publicamente ni a comunicar la actualizacion del contenido de este
documento si los hechos no son exactamente como se recogen en el presente
0 sl se producen cambios en la informacion que contiene. Les recordamaos, asi
mismo, que rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras.

La entrega de este documento no supone la cesion de ningun derecho de
propiedad intelectual o industrial sobre su contenido ni sobre ninguno de sus
elementos Integrantes, quedando expresamente prohibida su reproducclon,
transformacion, distribucién, comunicacion publica, puesta a disposicion,
extraccion, reutilizacion, reenvio o la 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.
Estds recibiendo este email porque te has suscrito a nuestra newsletter
y/o eres cliente de Cobas Asset Management.
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José Abascal, 45. Tercera planta
28003 Madrid (Esparia)
TO00151530

Info@cobasam.com
www.cobasam.com

SOIEC 27001

Empresa

Certificada

CERTIFIED

Pertenece a Santa Comba Gestion SL, holding familiar aglutinador de proyectos que fomenta la libertad de la persona desde el conocimiento.
Mas informacion en la web corporativa del grupo Santa Comba: www.santacombagestion.com
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http://bit.ly/CobasLinkedIn
http://bit.ly/CobasTwitter
http://bit.ly/CobasYouTube
http://bit.ly/CobasInstagram
http://bit.ly/CobasFacebook
http://bit.ly/RankiaCobasAM



