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ALGUNAS CIFRAS...

Datos a 31 de agosto de 2019

Hemos tenido 33 61

reuniones con

: ciudades ciudades
INVETSOTES €N.. internacionales nacionales
: Nuestras carteras o o)
‘ tienen, a clerre de 26 /0 24 /0
| julio, un ROCE del.. Internacional Ibérica

N oooee  165%  102%

tienen un potencial del.. 40 0anional Ibérica

+




RENTABILIDADES

En el mes Enelano Desde 1nicio*
Cobas Internacional b 68% & -65% & -322%
MSCI Europe Total Return §p -14% 4> 149% 4 94%

Cobas Iberia FI Y 37% & -37% b -88%
80% IGBM +20% PSI b 23% P 59% b -37%

(*) Cobas Internacional FI, 15/03/2017 y Cobas Iberia F1, 03/04/2017
Datos a 31 de agosto de 2019
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Fondos de derecho espanol

Revaloracion mes

Revaloracion 2019

Revaloracion inicio

\ ; \
Indice de

Valor Indice de Indice de Patrimonio
Denominacioén liquidativo PER Potencial Fondo referencia Fondo referencia Fondo referencia Mn#€
Seleccién FI 72,6 € 5,8x 160% -6,4% -1,4% -6,3% 14,9% -27,4% 13,3% 652,1
Internacional FI 67,8 € 5,7x 165% -6,8% -1,4% -6,5% 14,9% -32.2% 9,4% 358,3
Iberia FI 91,2 € 7,.4x 102% -3,7% -2,3% -3,7% 5,9% -8,8% -3,7% 487
Grandes Companias FI 69,9 € 6,0x 131% -6,0% -1,0% -4.5% 19,5% -30,1% 17,5% 179
Renta FI 929 € -1,4% 1,2% -71% 16,4
Concentrados FIL 55,0 € -5,9% -1,4% -2,9% 14,9% -45,0% 2,8% 25,2

Planes de pensiones
Revaloracién mes Revaloracién 2019 Revaloracién inicio
\ - \ ; \ \ ) \

Valor Indice de Indice de Indice de Patrimonio
Denominacioén liquidativo PER Potencial Fondo referencia Fondo referencia Fondo referencia Mn#€
Global PP 67,3 € 5,9x 158% -6,5% -1,4% -6,0% 14,9% -32,7% 6,6% 385
Mixto Global PP 741 € 5,8x 119% -51% -4,5% -25,9% 33

Fondos de derecho luxemburgués
Revaloracién mes Revaloracion 2019 Revaloracién inicio
\ - \ ) \ \ ) \

Valor Indice de Indice de Indice de Patrimonio
Denominacién liquidativo PER Potencial Fondo referencia Fondo referencia Fondo referencia Mn#€
International EUR 671¢€ 5,7x 165% -6,9% -1,4% -7.5% 14,9% -33,0% 3,1% 13,5
International USD $80,0 5,7x 165% -6,7% -1,4% -5,6% 14,9% -29,1% 3,6% 0,7
Selection EUR 14.040,6 € 5,8x 160% -6,2% -1,4% -6,3% 14,9% -31,6% 8.2% 61,6
Selection USD $24.002,1 5,8% 160% -6,1% -1,4% -4.4% 14,9% -27,3% 8.2% 16,0
Concentrated EUR 55,3 € -5,8% -1,4% -3,5% 14,9% -44.7% 2,.8% 82
Concentrated USD $58,0 -5,56% -1,4% -1,3% 14,9% -42,0% 2.8% 09

- El potencial de revalorizacién de nuestros fondos esta basado en calculos y estimaciones internas y Cobas Asset Management no garantiza que su calculo sea correcto ni que se vaya a alcanzar.
* Fecha inicio de los fondos. 31 de diciembre de 2016 para Cobas Seleccién FI. 15 de marzo de 2017 para Cobas Internacional FI. 3 de abril de 2017 para Cobas Iberia FI, Cobas Grandes Compafias FI
y Cobas Renta FI. 17 de abril de 2017 para Cobas Selection Fund EUR y USD. 1 de junio de 2017 para Cobas International Fund EUR. 6 de junio de 2017 para Cobas International Fund USD.

18 de julio de 2017 para Cobas Global PP y Cobas Mixto Global PP. 31 de diciembre de 2017 para Cobas Concentrados FIL y Cobas Concentrated Fund EUR y USD.

+ Indices de referencia. MSCI Europe Total Return Net para Cobas Seleccién FI, Cobas Internacional, Cobas Concentrados FIL, Cobas Selection EUR y USD, Cobas International EUR y USD,

Cobas Concentrated EUR y USD y Cobas Global PP FI. MSCI World Net EUR para Cobas Grandes Compafiias F1. 80% IGBM Total y 20% PSI20 Total Return para Cobas Iberia FI


https://www.cobasam.com/es/fondos/?param=seleccion
https://www.cobasam.com/es/fondos/?param=international
https://www.cobasam.com/es/fondos/?param=iberia
https://www.cobasam.com/es/fondos/?param=grandes_companyias
https://www.cobasam.com/es/fondos/?param=renta
https://www.cobasam.com/es/hedge-funds/?param=concentrado
https://www.cobasam.com/es/planes-de-pensiones/?param=N5219
https://www.cobasam.com/es/planes-de-pensiones/?param=N5218

EVENTOS COBAS

OVIEDO
26 SEPTIEMBRE

Desde el departamento de Rela-
cion con Inversores seguimos
organizando eventos en diferen-
tes ciudades de la geografia espa-
nola ya que consideramos que es

clave transmitir nuestra filosofia
y estrategia de inversion a todos
nuestros co-inversores.

En esta ocasién nuestro analista
Vicente Martin Brogeras y Carlos
Gonzalez, director de Relacién
con Inversores Particulares,
explicaran a los co-inversores
asistentes a la jornada nuestras
carteras ibérica e internacional.




YA PUEDE
CONSULTAR

INFORME
TRIMESTRAL

de nuestros

y PLANES DE
‘ PENSIONES

Visite el enlace del fondo del que des
informacion y descarguese lPDF

=

Cobas Global Cobas Mixto Global



https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/trimestral_N5219.pdf
https://www.cobasam.com/wp-content/uploads/trimestral_N5218.pdf

COMPANIA
DEL MES

DANIELI

2,80% Cobas SELECCION FI
3,10% Cobas INTERNACIONAL FI


https://www.cobasam.com/es/fondos/?param=seleccion
https://www.cobasam.com/es/fondos/?param=international

B~ DANIELI

www.danieli.com
Sede: Buttrio (Italia)
Bolsa: Borsa Italiana (Mildn, Italia)

Afo fundacion: 1914

Areas de Negocio

Industrial

Danieli es una comparnia industrial italiana con mas de 100
anos de historlia controlada por la familia Danieli-Benedeti,
quien tiene mas del 65% de los derechos de voto.

Tiene dos negocios relacionados con la industria del acero:
proyectos llave en mano de plantas de acero y produccion
de aceros especiales.

Del primero, su principal fuente de ingresos, es un
oligopolio donde Danieli es quien tiene mejor
posicionamiento de producto, siendo lider mundial en
diserio y construccion de plantas de arco eléctrico, esto es,
produccion de acero con chatarra. Ademas, existe un gran
potencial de estas plantas en China.

La produccion de aceros especiales, aprox. un 35% de los
Ingresos de Danieli, cuenta con mejores margenes que el
acero ‘comun’.

Destaca, por tanto, su buen posicionamiento en los
mercados presentes y, adernas, tiene en caja una parte
Importante de su capitalizacion bursatil.

Consideramos que el mercado esta infravalorando el valor
principalmente por el ruido causado por la guerra
comerclal EEUU-China v la sobrecapacidad existente en el
sector, s1 bien el mercado olvida la necesidad de hacer
mejoras medioamblentales y de eficiencla que terminarian
beneficiando a Danieli.

Qué caracteristicas de nuestro estilo de inversién cumple

v/ ROCE alto v Cajaneta

v/ Ratlios atractivos v/ Accionista de control



PILDORAS VALUE

El conocimiento es valor y por ello desde Cobas AM le proponemos estos breves videos
donde divulgamos nuestra filosofia de inversion, Value Investing

5 reglas basicas para gestionar un patrimonio  ;Qué es el margen de seqguridad?

El equipo de Relacion con Inversores nos muestra en este video Utilizado por primera vez en 1949 por el legendario inversor
algunas recomendaciones fundamentales que cualquier inversor Benjamin Graham, el margen de seguridad es uno de los
debe seguir cuando gestiona una cartera profesional y que ademas conceptos mas Importantes y que mas tenemos que tener
son aplicables a la gestion de un patrimonio personal. presentes ala hora de invertir.

Ver video @ 3m 37 Ver video @ 3m 34’


https://www.youtube.com/watch?v=ql273-dyNXw
https://www.youtube.com/watch?v=h1SkgLUbn4M
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¢Un bono de una compania puede ser mas rentable que una accion?

Juan Mariano. 28 arios. Business Developer Manager. Huelva

En primer lugar, hay que tener en cuenta que acciones y bonos
son dos productos financieros distintos, con definiciones y carac-
teristicas diferentes.

Los bonos son herramientas que utilizan las compariias para
financlarse en los mercados de capitales. Al adquirir un bono, se
invierte en la deuda de una empresa, pais o territorio a cambio de
un interés pactado de forma previa, conoclendo asi de antemano
la rentabilidad a vencimiento que se obtendra.

Mientras, las acciones son un activo real, son partes iguales en las
que se divide el capital social de una compariia, y su precio en los
mercados viene determinado en cada sesion por oferta y deman-
da, desconociendo por tanto la rentabilidad que se lograra en el
momento de deshacerse de los titulos. De este modo, los bonos
suelen dar una rentabilidad escasa en un entorno de tipos de inte-

rés bajos como del que venimos en los ultimos anos, dado que a
las comparnias no les resulta tan sencillo obtener financiacion. En
sentido contrario, en caso de que el mercado de crédito no fluya, la
rentabilidad de los bonos mejora. Cuanto menor es el precio del
bono, mayor es su rentabilidad, v viceversa.

INVIRTIENDO

A LARGO PREGUNTAS CON VALOR

PFLAZO
S1 quiere realizar una consulta para esta

seccion escribanos a info@cobasam.com.

S1 su consulta resulta publicada en esta seccion
recibira un ejemplar de Invirtiendo a Largo
Plazo firmado por el autor Francisco Garcia
Paramés. Por favor es necesarlo que nos facilite
su profesién y edad en su correo.




EN EL BLOG

Pensamiento contrarian y evolucién

Qué consecuencilas han tenido en la evolucion del ser humano
las 1deas que se desmarcan del pensamiento dominante.

Leer post bd 2 minutos

Invertir en cotizadas con criterios
de private equity
A diferencia de los private equity, en el value investing no se

tiene el control de las grandes decisiones, pero nos
aprovechamos de la irracionalidad de los inversores.

Leer post bd 2 minutos



https://www.cobasam.com/es/pensamiento-contrarian-y-evolucion/
https://www.cobasam.com/es/invertir-en-cotizadas-con-criterios-de-private-equity/
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EN LAS REDES SOCIALES
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6.361 sequidores 9.551 sequidores 244883 941 708
reproducciones seguidores seguidores

Los ultimos ‘tuits’

Cobas Cobaa

B e -m - C Cabas AM Sagun Mm::--u
. =+ 43 "™ Rocio Recio, de ipo da relacidn
Pater Lynch v la métrica mas importante en E En esta nueva entrega de : ! , 08 nuestro equipo con
la evolucion futura de un negocio. sAprendeConCobas, Francisco Burgos, de imversones, nos explica la impomancia de ahomar & invertir
nuestro equipo de Relacién con Inversores, ORISR L IErI, sy el
¥Valuelnvesting #lLargoPlazo #Disciplina comparte 5 ragas para gestionar nuestro #AprendeConCobas titulado "Como prepararse para la
#Paciencia patrimonio muy Utiles tanto para inversores il
L REFLEXION particulares como profesionales.

#valuelresting #Jubiacion

ivaluelnvesting

i LCdna preparanie paa b jutslacdn?
B rohes Bbiad Bar Jeelnar us privaren 1 hutrs e boa. mieteman (AT te GeTTEIne. (e
ke i v ot e e 8 Py U ot mend incits, g pobieckin cads vz mde
o guie i U Pl 0 i . £ potube.com
= pan P i 8 njubdacian
bl 1 T SES———

c b o c o b
: iPor qué
El cazo BMW: la inflacion
Mr. Market en accidn deberia preocuparte



https://twitter.com/CobasFunds/status/1164199873685729281
https://twitter.com/CobasFunds/status/1164579799802765312
https://twitter.com/CobasFunds/status/1166373303180759040
https://www.youtube.com/watch?v=3GUYvggIzVI&vl=es-419
https://www.youtube.com/watch?v=j14ygwHBpQo
https://www.youtube.com/watch?v=wFtEzIvdCUA

la agenda de..

aluesthool

Inversion consciente

e Para mas informacion visite valueschool.es

19:.00H

Grandes burbujas:

PROXIMOS EVENTOS

Invertir en valor en el sector retail. ;Donde estan las
oportunidades?

Enrique Garcia, Director de la Cartera Value de inBestia, nos
mostrara que existen algunas comparifas bien
posicionadas en el nuevo entorno competitivo del sector
retail que suponen buenas ideas de Inversion.

Quiero saber mas

Como ahorrar e invertir en oro para proteger y aumentar
tu riqueza a largo plazo

Tomas Epeldequi, director de Degussa Esparia, y Juan
Manuel Lopez Zalra, actuario y profesor en CUNEF,
hablaréan acerca de la inversion en oro, el principal dinero
de las civilizaciones mas prosperas y uno de los activos
preferidos como reserva de valor.

Quiero saber mas

ESTE MES DESTACAMOS...

La Compaiiia de los Mares del Sur alupsthoot

En sels meses el precio de sus
acciones se multiplico por 10, para
mas tarde ver caer un 90% su

Ver video

La Compaiiiaj
cotizacién en apenas Unos meses. de los MEII'ES’E’_Td,eJ

Grandes burbujas dela h

Wil
N



https://valueschool.es
https://valueschool.es/oportunidades-inversion-sector-retail
https://valueschool.es/ahorrar-invertir-oro
https://www.youtube.com/watch?v=74h84R06pRM&list=PLNNPgD3Oayomgamp-EId2fvoTmF0HqrAi&index=3&t=0s

PENSAR RAPIDO,

PENSAR DESPACIO

P R

DYANIEL
KAHNEMAN

DEBATE

El libro
del mes

672 pag.

Pensar rapido,
pensar despaclo

Daniel Kahneman
Edicion: Debate 2015

El premio Nobel de Economia explica como funciona nuestra
mente, con sus maravillas y sus defectos. Y lo hace sorpren-
diéndonos con pruebas cotidianas y reconocibles de nuestro
proplo comportamiento irracional.

El objetivo de Kahneman es que aprendamos a traves de
ejemplos y pruebas a reconocer situaciones en que los erro-
res sean probables, con el fin de evitarlos.

Este libro es una oportunidad mas para CONocernos con
mayor profundidad.

¢Quiere saber mas?

También lo ha leido...
Yago Giron de Velasco
Relacion con Inversores
Lea su resumen

Ficha libro

@ Ver video



https://valueschool.es/pensar-rapido-despacio
https://www.ted.com/talks/daniel_kahneman_the_riddle_of_experience_vs_memory?language=es#t-2666
https://es.slideshare.net/ValueSchool/pensar-rpido-pensar-despacio-daniel-kahneman

IDEAS CON VALOR

“La unica razon por la que nos pueden importar
los movimientos de la bolsa
es cuando nos permite comprar algo mas harato”

Seth Klarman

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

O
Rentabilidad de 16 /O durante 30 anos



;Le ha gustado
~sta newsletter?



mailto:?&subject=Newsletter Cobas AM de julio&body=Te reenv�o la newsletter de Cobas Asset Management correspondiente al mes de septiembre. 



https://bit.ly/2k6DIkk
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José Abascal, 45. Tercera planta
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92 av. des ChampsElysées
75008 Paris (Francia)
T+33662 608481

Copyright © 2019 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.





