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Momento de incertidumbre para la inversion
¢Como proteger nuestros ahorros?

VER VIDEO


https://bit.ly/PlusvalueCobasAM

WEBINAR
3T2022

SHANGHAI, CHINA

MINGKUN
CHAN

Equipo de Inversion
Cobas AM

VER VIDEO



https://bit.ly/Webinar3Q22

_RENTABILIDADES

Cobas Internacional FI Clase B

En el mes

M 12,8%

En el ano

M 11,0%

Desde 1nicio*

M 11,0%

Cobas Internacional FI Clase C

@ 12,8%

13,4%

Cobas Internacional FI Clase D

M 12,8%

13,2%

MSCI Europe Total Return

Mo

-9.3% Clase B
-12.2% Clase C
-12.2% Clase D

Cobas Iberia FI Clase B M 8,0% -4,2% -4,2%
Cobas Iberia FI Clase C M 8,0% -2,0% -6,3%
Cobas Iberia FI Clase D M 8.0% -2,2% ™ 115%

80% IGBM +20% PSI

M37%

-32% Clase B
-2.4% Clase C
-2.4% Clase D

Ceec CECceedID

b -32%Clase B
M 112%Clase C
P 46%ClaseD

Datos a 31 de octubre 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 Iberia FI Clase D 01/01/2021L.



Fondos de derecho espanol

Revalorizacion mes

Revalorizacion 2022 Revalorizacion inicio

c o b a s

asset management

Valor indice de ' fndice de ' indice de ' Patrimonio Fecha de

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

Seleccién FI Clase B 108,8 € 151% 12,3% 6,2% 8,8% -9,3% 8,8% -9,3% 5,8x 30% 14,3% 577,0 03/02/2022
Seleccioén FI Clase C 984 € 151% 12,2% 6,2% 11,0% -12,2% -1,6% 41,0% 5,8x 30% 14,3% 146,8 14/10/2016
Seleccién FI Clase D 1450 € 151% 12,2% 6,2% 10,8% -12,2% 45,0% 9,8% 5,8x 30% 14,3% 213 01/01/2021
Internacional FI Clase B 1110 € 149% 12,8% 6,2% 11,0% -9,3% 11,0% -9,3% 5,9x 30% 14,8% 369,4 03/02/2022
Internacional FI Clase C 97,0 € 149% 12,8% 6,2% 13,4% -12,2% -3,0% 26,8% 5,9x 30% 14,8% 116,4 03/03/2017
Internacional FI Clase D 150,8 € 149% 12,8% 6,2% 132% -12,2% 50,8% 9,8% 5,9x 30% 14,8% 39,2 01/01/2021
Iberia FI Clase B 958 € 140% 8,0% 8,7% -4,2% -3,2% -4,2% -3.2% 6,3x 25% 10,9% 25,4 03/02/2022
Iberia FI Clase C 93,7 € 140% 8,0% 8,7% -2,0% -2,4% -6,3% 11,2% 6,3x 25% 10,9% 8,3 03/03/2017
Iberia FI Clase D 1115 € 140% 8,0% 8,7% -2,2% -2,4% 11,5% 4,6% 6,3x 25% 10,9% 12 03/03/2017
Grandes Compaiiias FI Clase B 104,0 € 144% 9,4% 6,2% 4,0% -2,3% 4,0% -2,3% 6,4x 32% 12,9% 16,5 03/02/2022
Grandes Compaiiias FI Clase C 899 € 144% 9,4% 6,2% 9,0% -8,0% -10,1% 62,5% 6,4x 32% 12,9% 5,2 03/03/2017
Grandes Compaiiias FI Clase D 1253 € 144% 9,4% 6,2% 8,9% -8,0% 25,3% 20,5% 6,4x 32% 12,9% 16 01/01/2021
Cobas Renta FI 102,2 € 2,6% 01% 3,5% -0,3% 2,2% -2,6% 2,5% 22,9 18/07/2017

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

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

Global PP 916 € 150% 123%  31% 11,1% -4,6% -8,4% 11,3% 58x  30% 141% 800  18/07/2017
Mixto Global PP 94,7 € 113% 9,1% 0,0% 81% 0,0% -5,3% 14,6% 5,8x 23%  10,7% 73 18/07/2017
Cobas Empleo 100 106,4 € 132% 2,9% 7,8% 6,8% 55X 27%  120% 05 23/06/2021

Datos a 31 de octubre 2022

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. 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 FI. MSCI Europe Total Return Net 50% y hasta el 31/12/2021 EONIA y a
partir del 01/01/2022 €str 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 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 31/10/2022).PER: se
calcula dividiendo la capitalizacién 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.



OCTUBRE |EN NUESTRAS COMPANIAS

Pesos a 30 de septiembre 2022

CIR

Sogefi, participada de CIR, tuvo un sélido desempefio con crecimientos de doble digito en ventas gracias tanto a la mejora de los volumenes
vendidos como al ajuste de precios de venta a la evolucion del coste de las materias primas y a la evolucion del tipo de cambio.

Peso en cartera ﬂ 4,4% Seleccion  5,3% Internacional 0,0% Ibérica 0,0% Grandes Companias

babcock

Babcock ha recibido un importante programa de varios anos de duracién para actualizar el sistema de comunicaciones de alta frecuen-
cia de defensa de las Fuerzas de Defensa de Australia.

Peso en cartera ﬂ 4,3% Seleccion  4,7% Internacional 0,0% Ibérica 0,0% Grandes Companias

ﬂ Maire
Tecnimont

Maire Tecnimont han mostrado un desempeno financiero solido y creciente, ya que los ingresos y el EBITDA han crecido a tasas de dos
digitos. La divisiéon de renovables ha conseguido multiplicar por cuatro la cartera de pedidos.

Peso en cartera ﬂ 3,6% Seleccién  4,1% Internacional 0,0% Ibérica 1,7% Grandes Comparnias




OCTUBRE |EN NUESTRAS COMPANIAS

Pesos a 30 de septiembre 2022
RENAULT

Renault ha incrementado sus ventas un 20,5% gracias al incremento de los precios de venta que han mas que compensado la caida
de volumenes. Sigue enfocandose en la venta de vehiculos de mayor valor anadido, alcanzando ya los coches eléctricos un 38% del
mix de facturacion.

Peso en cartera ﬂ 2,4% Seleccion  2,7% Internacional  0,0% Ibérica 5,3% Grandes Compariias

S Semapa

Los ingresos de Semapa han tenido una evolucién positiva, impulsados por la favorable evolucién de los precios. Tanto Navigator como Secil
han presentado buenos resultados tanto en ventas como a nivel operativo.

Peso en cartera ﬂ 2,1% Seleccién  0,0% Internacional 9,3% Ibérica 0,0% Grandes Companias

TUBACEX
Tubacex ha conseguido salir de las pérdidas del afio anterior reflejo de una evidente recuperacion del mercado. Gracias a ello situa
las cifras operativas en su nivel maximo en 15 anos.

Peso en cartera ﬂ 0,3% Seleccién 0,0% Internacional  4,0% Ibérica 0,0% Grandes Compafiias




Datos a 30 de Septiembre 2022

Cobas Internacional FI
Clase B - ES0119199026
Clase G - ES0119199000
Clase D - ES0119199018

Contribucion a
la Rentabilidad

TERCER
TRIMESTRE
2022

Se muestran las cinco
companias con mayor
contribucion y las cinco
cormpariias con peor
contribucion en las Carteras
[nternacional e Ibérica.

GOLAR LNG
+1,39%

EXMAR

+1,35%

TEEKAY CORP.

+0,57%

INTERNATIONAL SEAWAYS
+0,53%

ENERGY TRANSFER
+0,44%

WILHELMSEN A
-0,42%

MAIRE TECNIMONT
-0,48%

BABCOCK
-0,55%

CURRYS PLC
-0,71%

ATALAYA MINING
-0,79%

t

Cobas Iberia FI

Clase B - ES0119184028
Clase C - ES0119184002
Clase D - ES0119184010

LOGISTA
+0,09%

PROSEGUR CASH
+0,08%

GESTAMP

+0,02%

FCC

+0,00%

LINEA DIRECTA
-0,03%

T

INCREMENTA

DISMINUYE

‘ GRIFOLS B
-0,80%
SEMAPA
® 0.85%
IBERSOL
¢ -0,86%
TECNICAS REUNIDAS
-1,16%
ATALAYA MINING
-2,11%




CONSULTE EL

COMENTARIO
3 TRIMESTRE
2022

Conozca de primera mano, por nuestro
Equipo de Inversion, el estado y la
evolucion de nuestras carteras y las
principales claves de nuestra estrategia
de inversion. Ademas, desde Relacién
con Inversores le informamos de todas
lanoticiasynovedadesde este trimestre.

NUESTROS CANALES
Ponemos a su disposicion el
Comentario del 3* Trimestre

en diferentes formatos

Comenlario
Tercer Trimestre 2022 }Q % @

PDF

comentdaiis : E | V
Texcel Trimestr€ 2022 = 0 ;

PARA LOS MAS JOVENES

Ponemos a su disposicién la Carta
de Paco del 3** Trimestre 2022

Leer carta


https://bit.ly/3CT2022
https://bit.ly/ILPep31
https://bit.ly/3CT22video
https://bit.ly/CartaKids3CT22

1

/3
!
3

Ya estan disponibles los

INFORMES TRIMESTRALES

de nuestros fondos

OO0 00

Selecc1on Internac1onal Ibena Grandes Renta
Compaiias FI

v de nuestros planes

cc I

Global Mlxto Global

Visite el enlace del producto del que desee informacion
v deseaniiiese cI'PDE

.4



https://bit.ly/3T22global
https://bit.ly/3T22mixto
https://bit.ly/3T22seleccionCNMV
https://bit.ly/3T22internacionalCNMV
https://bit.ly/3T22iberiaCNMV
https://bit.ly/3T22grandesCNMV
https://bit.ly/3T22rentaCNMV

EL TEMA DEL MES

EXPLORACION PRODUCCION - ' REGASIFICACION GENERACION
Y PERFORACION Y LICUEFACCION ; DE ENERGIA

TRANSPORT:

L]



;COMO SE HACE EL GNL?

Esresultado de enfriar a -161°C el gas natural para posteriormente
convertirse en liquido.

Gracias a ello el volumen que ocupa el gas puede llegar a ser hasta

600 veces menor que en estado gaseoso, facilitando v abaratando
el proceso de almacenamiento y transporte.
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..............
Doy - e

b g e BAJO PERFIL. CONTAMINANTE:
el gas es la energia 16sil
MENOSs contarninante.

S e FLETES. preclo gue tiene el transporte
de una mercancia desde un punto de
origen a un punto de destino.

R e INTENSIVO EN CAPITAL Sector con mucho uso
de deuda respaldada por los activos (barcos).

R e CONTRATOS DE LARGO PLAZO: visibilidad de flujos de caja
futuros muy alta y durante muchos arios.



Bk

DEMANDA OFERTA
Es dependiente de la cantidad Lo importante es la capacidad
de carga que se transporte v disponible, que depende tanto del
de la distancia recorrida numero de barcos como del

tamano de éstos,

i El equilibrio entre la oferta y la demanda se encuentra en el
precio del flete, mas dependiente del lado de la oferta.



;CUAL ES LA SITUACION ACTUAL?

DEMANDA

OFERTA




POSICIONAMIENTO COBAS

Golar. LNG

8,3%

Cobas Internacional F1

1,2%

Cobas Seleccion F1

8,0%

Cobas Grandes Companias F1

1,2%

Cobas Renta F1

GASLOG
PARTNERS

1,9%

Cobas Internacional F1

1,6%

Cobas Seleccion F1

0,9%

Cobas Renta ]

DYNAGAS LNG Partners LP

0,9%

Cobas Internacional F1

0,8%

Cobas Seleccion Il



En...
C o Ot 8%

A =8, SHE (EAITL ANTIL A & T ENT L

PENSAMOS QUE ES
UN SECTOR CON POTENCIAL
DE CRECIMIENTO Y
VISIBILIDAD DE GENERACION
DE FLUJOS DE CAJA,
SENTANDO LAS BASES PARA
OBTENER RENTABILIDADES
EXTRAORDINARIAS.

Ver informe del sector

Tema del mes:
Transporte de GNL

RESEARCH

Transporte de gas GNL Suministro energético

Tras la inva

de dife

énfasis los pertenecientes a la Uni
han tomado una

Crecimiento de las importaciones
de GNL en 2022

Fuente: [EA,

Crecimiento de las exportaciones
de GNL en 2022

Fuente: [EA

S RESEARCH

cumento pretendemos
sporte de

actualmente y qué pers
ndo nuestra

1.1 Descripcién del sector

El gas para ser transportando en barco ha
antes licuado. El gas natural es licuado a una
temperatura aproximada de —161'
gas, su volumen es reducido por un factor de 600,
la temperatura
requerido por

, haciendo
mas eficiente su transporte en barco.

“Se trata de un sector sin barreras de
entrada (...) pero sin embargo si tiene
barreras de salida, pues es intensivo
en capital, hay mucho uso de deuday
deshacerse de un barco metanero no
es tarea sencilla.”

El transporte de gas es un
dependiente de una infinic
onvierten en volatil y dificil de analizar,
todo lo que uno
dades, tipos de

ransporte de GNL



https://bit.ly/CresearchGNL

@ 9m 11s

C O botars

asse & COBAS AM
: t management £
;Estamos @ i (Estamos ante
la misma 3 C16n ' la misma situacion
que en la crisis o que en la crisis de 19707
de 1970? fhon i o .
VER VIDEO®
(%) 8m 05s

- '.-.r.':.-__.-l 3 . ...\ : '
celis WER COBASAM
PI L D O RA S Invertir . ;Son rentables
en empresas AR las inversiones en
e ss:  empresas familiares?

VER VIDEO®
Suscribase al canal de Cobas AM para
estar informado de las novedades y s 2l N
nuevas publicaciones de videos donde @ i rrecm
. , a gasolNaz
divulgamos nuestra ﬁlosqﬁa)de & _y del petréleo
nversion: ‘value investing'. —

COBAS AM COBAS AM
La paridad ¢Por qué el precio de la gasolina
del euro dolar no ha bajado tanto como
VER VIDEO ® el del petréleo?

VER VIDEO®


https://bit.ly/SuscribirseCYT
https://bit.ly/Crisis1970
https://bit.ly/Efamiliares
https://bit.ly/ParidadEuroDolar
https://bit.ly/GasolinaPetroleo

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 32

Una vision sobre el sector
del automoavil

Verénica Llera y Jose Belascoain miembros del
departamento de Relacion con Inversores de Cobas AM,
hablan acerca del sector del autornovil.

@ Escuchar episodio @ 28m 11s

INVIRTIENDO A LARGO PLAZO - EPISODIO 25

El efecto emocional de la inflacién

Paz Gomez Ferrer, Coach y Psicdloga y Coach experta en
psicologia del comportamiento financiero, y Carlos Gonzalez,
Director de Relacion con Inversores Particulares de Cobas
AM, hablan acerca de como las emociones nos afectan a la
hora de invertir.

@ Escuchar episodio @ 32m 46s

TU DINERO NUNCA DUERME

Coémo enfrentarse a la inflacién

José Belascoain, miembro del equipo de relacion con
inversores de Cobas AM, visita Tu Dinero Nunca Duerme
para comentar la situacion de los mercados.

@ Escuchar programa Cﬁ 57/m 50s

TU DINERO NUNCA DUERME
Los peligros de intentar anticipar
las tendencias

Carlos Gonzalez Ramos, director de Relacion con Inversores
de Cobas AM, nos alerta sobre los peligros de intentar
anticipar las tendencias.

@ Escuchar programa (5 57m 05s



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/ILPep32
https://bit.ly/TDNDinflacion
https://bit.ly/ILPep25
https://bit.ly/TDNDanticipar

N EL BLO

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 Coleccién de Inversion
Deusto Value School. Por favor, es necesario que

nos facilite su profesién y edad en su correo.

NO
0.
ehpwe)sit
La narrativa o los numeros ;Quién ganara?

Para tratar de analizar una nversion debemos tratar de
abstraernos y observar la realidad tal cual es.

Leer post 5 minutos

©

Market Timing: ;mito o realidad?

El ario 2022 esta siendo especialmente negativo para las bolsas
mundiales, encadenando mas de 10 meses a la baja, 1o que ha
llevado a que la mayoria de los indices muestren uno de los
peores comportamientos de los mercados en los ultimos 20
anos y posiblemente de la historia.

Leer post Bd 5 minutos


https://bit.ly/NarrativaNumeros
https://bit.ly/BlogMaketTiming

Novedades

2 SANTA
') COMBA

valupsthool

inversion consciente

EL VIDEO DESTACADO DEL MES

¢Como Arabia Saudi busca
atraer a los inversores extranjeros?

VER ViDEO

o GLOBAL
JJ SOCIAL IMPACT
INVESTMENTS

Claridad entre la diferenciacion
de lo que es Inversion Sostenible
e Inversion de Impacto

En la 22 sesion del Taskforce de Fondos de
SpainNAB que impulsan Amundi, Arcano
Partners, CaixaBank y Global Social
Impact Investments, se han analizado
los Marcos de referencia internacional y
ejercicio practico para la diferenciacion y
segmentacion de la inversion de impacto.

SABER MAS

open
value

foundation

El talento emprendedor no tiene
codigo postal

Nos hemos unido a la aceleradora
Kosmos Innovation Center y a Glovo en
la puesta en marcha de una iniciativa
pensada para apoyar y celebrar a los
emprendedores de impacto que estan
sacando adelante empresas con impacto
social y medioambiental, ademas de
contribuir a fortalecer el ecosistema de
impacto en Ghana.

REVIVIR EL EVENTO


https://bit.ly/OVFimpactGhana
https://bit.ly/VSarabia
https://bit.ly/VSarabia
https://bit.ly/SpainNAB

IDEAS CON VALOR

“Las finanzas son dificiles. ‘Iras 14 anos,
muchos la estan descubriendo.
Bienvenidos a las finanzas

v a los mercados financieros.”

Nassim Taleb

Ensayista, investigador y financiero.
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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.
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;Qulere mas informacion?

c o b a s

asset management

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

® o o0 f


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/



