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COBAS ASSET MANAGEMENT TRASLADA SU SEDE

Cobas AM traslada su sede al Paseo de la Castellana, 53, 22 Planta, 28046 Madrid,
a pocos metros de nuestra anterior oficina de José Abascal, 45.
Le Invitamos a conocer nuestro nuevo espacio solicitando cita previa.

Ver ubicacion



https://bit.ly/CobasAMcastellana
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Datos a 28 de febrero de 2022

Les recordamos que rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. (*) Cobas Internacional FI Clase B 3/02/2022, Cobas Internacional FI Clase C
03/03/2017, Cobas Internacional FI Clase D 01/01/2021, Cobas Iberia FI Clase B 3/02/2022, Cobas Iberia FI Clase C 03/03/2017 y Cobas [beria FI Clase D 01/01/2021.



Fondos de derecho espanol

Revalorizacion mes Revalorizacién 2022 Revalorizacién inicio
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Valor fndice de | fndice de | fndice de | Patrimonio Fecha de

Denominacién liquidativo Potencial Fondo referencia Fondo referencia Fondo referencia PER ROCE Var Mn#€ inicio

Seleccion FI Clase B 101,8 € 135% 1,8% -3,0% 1,8% -3,0% 1,8% -3,0% 6,2X 29% 13,1% 302,8 03/02/2022
Seleccion FI Clase C 92,3 € 135% 1,9% -31% 41% -6,2% -7,7% 50,7% 6,2X 29% 13,1% 3955 14/10/2016
Seleccion FI Clase D 136,2 € 135% 1,9% -3,1% 41% -6,2% 36,2% 17,4% 6,2x 29% 13,1% 11,2 01/01/2021
Internacional FI Clase B 102,4 € 130% 2,4% -3,0% 2,4% -3,0% 2,4% -3,0% 6,3x 29% 14,0% 1117 03/02/2022
Internacional FI Clase C 89,7 € 130% 2,3% -31% 4,8% -6,2% -10,3% 35,6% 6,3x 29% 14,0% 362,7 03/10/2017
Internacional FI Clase D 1333 € 130% 2,3% -31% 4,8% -6,2% 39,7% 17,4% 6,3x 29% 14,0% 15,7 01/01/2021
Iberia FI Clase B 98,8 € 127% -1,2% -2,1% -1,2% -2,1% -1,2% -2,1% 6,5x 28% 8,3% 6,0 03/02/2022
Iberia FI Clase C 96,8 € 127% -0,2% -1,2% 1,2% -1,3% -3,2% 12,4% 6,5x 28% 8,3% 30,1 03/10/2017
Iberia FI Clase D 114,0 € 127% -0,2% -1,2% 1,2% -1,3% 15,4% 5,8% 6,5x 28% 8,3% 0,7 18/07/2017
Grandes Compaiiias FI Clase B 100,5 € 141% 0,5% -0,6% 0,5% -0,6% 0,5% -0,6% 6,7x 32% 10,7% 2,0 03/02/2022
Grandes Compaiiias FI Clase C 86,9 € 141% 0,8% -2,6% 5,3% -6,4% -13,1% 65,3% 7,3X 29% 10,7% 19,6 18/07/2017
Grandes Compaiias FI Clase D 1151 € 141% 0,8% -2,6% 5,3% -6,4% 21,2% 22,6% 7,3x 29% 10,7% 0,50 01/01/2021
Cobas Renta FI 100,2 € 0,7% 0,0% 1,5% -0,2% 0,2% -1,8% 2,4% 17,3 18/07/2017

Planes de pensiones
Revalorizaciéon mes Revalorizacion 2022 Revalorizacion inicio
Valor | indice de ' | fndice de ' indice de ' Patrimonio Fecha de

Denominacién liquidativo Potencial Fondo referencia Fondo referencia Fondo referencia PER ROCE  Var Mn#€ inicio

Global PP 858 € 134% 19% -5,9% 4,1% -89% 142%  274% 6,1x 29% 130% 689  18/07/2017
Mixto Global PP 90,4 € 100% 14% -0,3% 3.2% -0,2% -9,6% 14,3% 4,6x 21%  99% 5,0 18/07/2017
Cobas Empleo 100 102,47 € 120% 12% -5,9% 3,4% -89% 2,5% 12% 64x  27%  105% 04 23/06/2021

Datos a 28 de febrero 2021

El valor objetivo de nuestros fondos esta basado en cdlculos 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. 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. hasta el 31/12/2021 EONIA y a partir del 01/01/2022 €str para Cobas Renta FI1. MSCI Europe Total Return Net 50% y hasta el 31/12/2021 EONIA y
a partir del 01/01/2022 €str 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 compania. 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 (datos a 31/10/2021).PER: se
calcula dividiendo la capitalizacion bursatil de cada compania entre su flujo de caja normalizado en base a estimaciones propias. ROCE: se calcula dividiendo el resulta-
do operativo normalizado en base a estimaciones propias, después de impuestos, entre el capital empleado (ex-fondo de comercio) para ver la rentabilidad del negocio.



FEBRERO EN NUESTRAS COMPANIAS

Datos a 31 de diciembre 2021

Golar LNG

Tras el ano de transicion y simplificacién de la estructura de la companiia, Golar ha tenido una buena evolucién en términos operativos,
reforzando las expectativas de crecimiento.

Peso en cartera ﬁ 7,3% Seleccion  8,3% Internacional 0,0% Ibérica 7,9% Grandes Companias

mWilhelmsen

El rendimiento de las distintas unidades de negocio de Wilhelmsen fue positivo, ya que los niveles de actividad siguieron acercando-
se a los niveles anteriores a la pandemia. Proponen aprobar un primer dividendo de 4 NOK/accién.

Peso en cartera ﬁ 4,1% Seleccion  4,7% Internacional 0,0% [bérica 1,0% Grandes Comparifas

’ International
/ Petroleum
/ Corp.

International Petroleum consigue niveles de produccion y generacioén de caja por encima de las estimaciones ofrecidas a inicios
de afio. Ademas, los costes de produccién por barril han estado por debajo de la estimacién ofrecida, gracias al buen rendimiento de
la produccion.

Peso en cartera ﬁ 1,9% Seleccién  2,2% Internacional 0,0% Ibérica 3,7% Grandes Compariias




FEBRERO EN NUESTRAS COMPANIAS

Datos a 31 de diciembre 2021

/| DASSAULT
% AVIATION

Dassault Aviation ha anunciado la firma de un contrato para la adquisicién, por parte de Indonesia, de 42 aviones Rafale. El contrato
incluye un paquete integral que abarca la formacion de las tripulaciones, el apoyo logistico y un centro de entrenamiento.

Peso en cartera ﬁ 1,07% Seleccion 1,22% Internacional 0,0% [bérica 4,8% Grandes Compariias

== ENERGY
=+ TRANSFER

Mejora de los resultados Energy Transfer gracias principalmente al aumento de los volumenes de transporte y exportacién de GNL y
de los precios realizados de las materias primas y a la adquisicién de Enable Midstream Partners. Incrementan un 15% el dividendo.

Peso en cartera ﬁ 1,2% Seleccién  1,3% Internacional 0,0% Ibérica 3,9% Grandes Compariias

0

RENAULT

Renault ha obtenido su primer beneficio anual en dos afios, ya que la reducciéon de costes y la concentracién en sus modelos mas
lucrativos han compensado la escasez mundial de chips. Adelantan la consecucién de objetivos globales marcados.

Peso en cartera ﬁ 1,70% Seleccion 1,93% Internacional 0,0% Ibérica 3,7% Grandes Companias




FEBRERO EN NUESTRAS COMPANIAS

Datos a 31 de diciembre 2021

—
e Panoro Energy

~

Panoro presenta un resultado financiero récord apoyado en la positiva evolucién de la combinacion de volumenes de produccion
y precios de venta. Han declarado el compromiso de iniciar el reparto de dividendos.

Peso en cartera ﬁ 1,1% Seleccion  1,3% Internacional 0,0% Ibérica 0,0% Grandes Compariias

S Semapa

Semapa consigue crecimiento de doble digito a todos los niveles con mejora de margenes y positiva evolucion en todas las lineas
de negocio, que reflejan su poder de fijacién de precios de su principal activo, Navigator.

Peso en cartera ﬁ 1,6% Seleccién  0,0% Internacional 8,6% Ibérica 0,0% Grandes Companias

/Qy
elecnor

Soélido desempernio operativo de Elecnor, con crecimientos en todos los niveles de la cuenta de resultados, derivando en un resultado
neto casi un 10% superior al obtenido en 2020. Se mantiene bien posicionada para beneficiarse de la transicién energética.

Peso en cartera ﬁ 1,8% Seleccién  0,0% Internacional 9,1% Ibérica 0,0% Grandes Companias




4,1% Cobas Seleccién FI

WILHELMSEN

47% Cobas Internacional FI
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1,1% Cobas Grandes Companias FI




mwnhelmsen

www.wilhelmsen.com
Sede operativa: Noruega
Bolsa: Bolsa de Oslo
Ano fundacion: 1861

Areas de Negocio

Transporte

Wilhelmsen es una compariia holding noruega controlada

al 50% por la familia Wilhelmsen. Cuenta con negocios

con posiciones lideres mundiales alrededor de la prestacion

de servicios de transporte y logistica del comercio mundial.
Prestan servicio a mas de la mitad de la flota mercante del
mundo, con un tamano incomparable de sured y una cartera
altamente diversificada, creando puntos de referencia para toda
la industria maritima.

Tlenen posiciones en varias cormpariias:

Wallenius Wilhelmsen: controlan el 38% y es una filial cotizada
lider mundial en transporte maritimo de mercancias rodadas.

Hyundai Glovis: controlan el 8% siendo el brazo logistico
del grupo Hyundai.

Qube logistic: operador logistico en Australia donde compania
tlene una participacion residual de en torno al 2%.

WMS: Servicios Maritimos, filial que controlan al 100%.

Wilhelmsen cuenta con activos solidos que estan produciendo
rendimientos razonables. El accionista mayoritario esta trabajando
activamente generando muchas mas probabilidades de cotizar al
valor de sus componentes subyacentes.

¢Qué caracteristicas de nuestro estilo de inversién cumple?

ROCE alto Cajaneta

v/ Ratios atractivos v/ Acclonista de control


https://bit.ly/WebWilhelmsen

EL TEMA DEL MES
¢Queé es la gestion activa?

Es aquella donde el equipo gestor toma
decisiones de inversion que, ya sea por
peso, por empresas o por geografia
difieren significativamente de la
composicion del indice de referencia.

(H

CARTERA DE | Unfondo de gestion activa invierte
, en las empresas cotizadas que, a juicio del gestor,
INVERSION | seran las mas rentables en los proximos anos.




Cuando los mercados han disfrutado
de una expansion prolongada,
un enfoque pasivo ha funcionado bien

o 29,140.36

- 419,580

« 3,690.47

Sin embargo, ante el escenario actual
es probable que las companias, segun

su sector, tracen caminos muy diferentes
Es primordial seleccionar companias con barreras de entrada
y que cuenten con ventajas competitivas sostenibles
en el tiempo, con perspectivas de crecimiento reales.



La gestion pasiva lleva anos en auge

Esta es una de las razones por las que el ‘value’
ha sido ignorado en la ultima década.

La inversion pasiva ha ganado cuota en la iltima década
Division fondos estadounidenses de estrategias de gestion activa y pasiva
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Fuente: Morningstar, Financial TImes.

Las grandes companias que conforman los indices han experimentado
fuertes revalorizaciones, si bien sélo algunas de ellas explican gran parte
de la buena rentabilidad de los indices.



¢Qué es la gestion pasiva?
Es aquella donde, en la medida de lo posible,

el gestor replica en pesos y companias, en la mayor medida posible,
la composicion de un indice de referencia.

3:690.47

CARTERA DE | Laopinion y analisis sobre la situacion del mercado
2 carecen de importancia a la hora de seleccionar los
INVERSION | activos que formaran la cartera de inversion.
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LEI_E inversiones @ 8m 47s

d'E' Cha S. COBAS AM
¢Por qué invertimos
' en Kosmos?
n )
Ea {i?;p;;amﬂ VER VIDEO®
e
c o ba (%) 8h 46m

’ Tl " " . i n
N COBAS AM
PILDORAS .. Q¥ o

sube el precio precio del petréleo?
VA I l ' E dela gasolina? VER VIDEO®
Suscribase al canal de Cobas AM para © 2im 57 (3 4m 25

estar informado de las novedades y
nuevas publicaciones de videos donde
divulgamos nuestra filosofia de
inversion: ‘'value investing'.

B oA %
(Cambio de (@

cicho en el meerch

El caso de ARK Invest

DECISION RADIO COBAS AM

Entrevista a Carlos ¢Cambio de ciclo en el mercado?
SUSCRIBIRME Gonzalez Ramos El caso de ARK Invest
VER VIDEO® VER VIDEO®


https://bit.ly/SuscribirseCYT
https://bit.ly/VideoKosmos
https://bit.ly/VideoPrecioPetroleo
https://bit.ly/DecisionRadioVideoEntrevista
https://bit.ly/videoARKinvest

ON AIR

Nuestro podcast:
'Invirtiendo a Largo Plazo'

‘Invirtiendo a largo plazo’, el podcast
de Cobas AM que acerca la filosofia del
‘value investing’ a todos sus oyentes.

000020

Seleccion de podcasts recomendados
por Cobas AM para estar informado
sobre la actualidad y novedades
del ‘'value investing'.

INVIRTIENDO A LARGO PLAZO - EPISODIO 19

[.a actuaciéon
de los bancos centrales

Veronica Llera y Jose Belascoain, Relacion con Inversores

TU DINERO NUNCA DUERME

La revalorizacion superior al 20%
del Fondo Iberia de Cobas AM

Carlos Gonzalez Ramos, Director Relacion con

en Cobas AM. Inversores Particulares en Cobas AM.
@ Escuchar episodio é} 16m 21s @ Escuchar programa (b 58m 37s
INVIRTIENDO A LARGO PLAZO - EPISODIO 20 LAS CUENTAS CLARAS

La importancia de invertir

FranciscoBurgos,DirectorRelacionInversoresinstitucionales
de Cobas AM, v Fernando Solis, miembro del Equipo de
Relacion con Inversores Institucionales en Cobas AM.

@ Escuchar episodio @ 16m 02s

Invertir en bolsa

Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) .

@ Escuchar programa @ 1h 29m



https://bit.ly/ILPep19
https://bit.ly/ILPEp20
https://amzn.to/32yWrev
https://bit.ly/SpotifyCobas
https://bit.ly/LandPodimoNW
https://bit.ly/LandingILP
https://bit.ly/AppleCobas
https://bit.ly/CobasILP
https://bit.ly/TDNDcobasiberia
https://bit.ly/CuentasClarasInvertir

N EL BLOG

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 seccion,
recibira un ejemplar de la Coleccion de Inversion
Deusto Value School. Por favor, es necesario que

nos facilite su profesién y edad en su correo.

Quien busca, encuentra

Como 1nversores, debemos ser conscientes del atractivo de la
gestion activa y de la importancia, ahora mas que nunca, de ser
selectivos en las compariias que invertimos.

Leer post 6d 5 minutos

Elclo/NJOfM]1]AlS
PILUIS IV ALIIA
PIEIN]S 10 N [ES

1[N AWIEIRIS) 1 [0 [N
1]V A JOD] 1 FETATLS)
8060008600

La palabra econémica de moda

Esta de moda v ha llegado para acompariarnos durante un tiempo.
Leer post 6d 5 minutos


https://bit.ly/BlogPalabraModa
https://bit.ly/BlogBuscaEncuentra
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valupsthool

inversion consciente

EL VIDEO DESTACADO DEL MES

¢Por qué Microsoft ofrece 75.000
millones por la empresa de Candy
Crush?

{.EL NUEVO
NETFLIX
vi DEﬂJUEEﬂE"

VER VIDEO

o GLOBAL
<7 SOCIAL IMPACT
INVESTMENTS

Visita de Mark Musinguzi a Madrid

El 1 de marzo acogimos en la oficina a
nuestro Portfolio Manager basado en Kenia
para presentar nuestras inversiones en
Africa subsahariana a inversores y amigos,
ademas de informar sobre la situacion
econémica de la region, el pipeline de
empresas potenciales y el impacto que
nuestras inversiones actuales generan.

foundation

Ceremonia de Seleccion del
Programa de Fellows de Acumen

El 5 de marzo tuvo lugar la Ultima fase
de seleccion para elegir a las futuras
personas que formaran la Cohorte
2022. Una formacion en habilidades
de liderazgo que apoyamos en Espafa
para personas que estan generando un
alto impacto social y medioambiental
a través de sus iniciativas.

DESCUBRE LA CEREMONIA


https://bit.ly/videoVSjuegos
https://bit.ly/GSIequipo
https://bit.ly/OVFacumen

IDEAS CON VALOR

“Los mercados financieros son,

en general, impredecibles. Por eso
uno debe tener diferentes escenarios.
La idea de que puedes predecir qué
va a suceder contradice mi forma

de mirar el mercado.”

Warren Buffett

Inversor, hombre de negocios y filantropo.
Es presidente y CEO de Berkshire Hathaway y esta considerado
como uno de los mejores inversores del mundo.

O
Rentabilidad de 2 O ) 8 /O desde 1965
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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.LI.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 © 2022 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.



cC O b a s

asset management

;Qulere mas informacion?
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INFORMACION
CON VALOR

S0t

Paseo de la Castellana, 53. Sequnda planta 28046 Madrid (Espana)
79001515 30, iInfo@cobasam.com. www.cobasam.com

Empresa

[a)
Signatory of: m
=
[+ 4
| PRI Principles for ]
— ] ] Responsible 1SO/IEC 27001
Certificada L] ] Investment /

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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https://bit.ly/LandCobas
http://bit.ly/CobasLinkedIn
http://bit.ly/CobasTwitter
https://bit.ly/CanalCobasAM
http://bit.ly/CobasInstagram
http://bit.ly/CobasFacebook
https://invirtiendoalargoplazo.libsyn.com/

