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_RENTABILIDADES

En el mes En el ano Desde 1nicio*

Cobas Internacional FI Clase B M 1,3% M 10,2% M 102%
Cobas Internacional FI Clase C M 13% M 12,7% J -3.6%
Cobas Internacional FI Clase D M 1,2% M 125% A 299%

* -8,9% Clase J -89% Clase B
MSCI Europe Total Return -4.9% ¥ 118%Clasec 4 27, 4% ClaseC

b -118% ClaseD 4 10.3% Clase D
Cobas Iberia FI Clase B -2,9% J -2,8% J -2,8%
Cobas Iberia FI Clase C -3,0% J -06% J -4,9%
Cobas Iberia FI Clase D -3,0% < -08% * 13,2%

b 35%cClaser & -35% Clase B
80% IGBM +20% PS] -2, (% ¥ 28%cClasec 4 10,8% Clase C

b 28%cClased P 4,2% Clase D

Datos a 31 de agosto 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.
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Revalorizacion mes

Revalorizacion 2022 Revalorizacion inicio
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Valor indice 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 108,3 € 147% 0,8% -4,9% 8,3% -8,9% 8,3% -8,9% 6,8x 29% 11,2% 564,3 03/02/2022
Seleccion FI Clase C 98,0 € 147% 0,8% -4.9% 10,6% -11,8% -2,0% 41,6% 6,8x 29% 11,2% 168,7 14/10/2016
Seleccion FI Clase D 1445 € 147% 0,8% -4,9% 10,4% -11,8% 44.5% 10,3% 6,8x 29% 11,2% 19,3 01/01/2021
Internacional FI Clase B 110,2 € 143% 1,3% -4.9% 10,2% -8,9% 10,2% -8,9% 7,0x 29% 11,8% 355,0 03/02/2022
Internacional FI Clase C 96,4 € 143% 1,3% -4,9% 12,7% -11,8% -3,6% 27,4% 7,0x 29% 11,8% 1339 03/10/2017
Internacional FI Clase D 1499 € 143% 1,2% -4.9% 12,5% -11,8% 499% 10,3% 7,0x 29% 11,8% 36,1 01/01/2021
Iberia FI Clase B 972 € 149% -2,9% -2,7% -2,8% -3,5% -2,8% -3,5% 6,5% 26% 8,6% 249 03/02/2022
Iberia FI Clase C 951 € 149% -3,0% -2,7% -0,6% -2,.8% -4.9% 10,8% 6,5% 26% 8,6% 9,6 03/10/2017
Iberia FI Clase D 1132 € 149% -3,0% -2, 7% -0,8% -2.8% 13,2% 4,2% 6,5% 26% 8,6% 12 18/07/2017
Grandes Compaiiias FI Clase B 105,8 € 141% 0,0% -2,8% 5,8% -1,2% 5,8% -1,2% 7,3x 26% 11,0% 15,9 03/02/2022
Grandes Compaiiias FI Clase C 915 € 141% 0,0% -2,8% 10,8% -7,0% -8,5% 64,3% 7,3x 26% 11,0% 6,4 18/07/2017
Grandes Compaiias FI Clase D 1277,4 € 141% 0,0% -2,8% 10,8% -7,0% 27,4% 21,9% 7,3x 26% 11,0% 11 01/01/2021
Cobas Renta FI 1015 € 0,2% 0,0% 2,8% -0,3% 1,5% -2, 7% 1,8% 22,0 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 912¢€ 146% 09%  -49% 107%  -118% -88%  232%  68x  29% 114% 796  18/07/2017
Mixto Global PP 946 € 108% 0,6% 8,0% -3,6% -5,4% 14,3% 6,8x 22%  85% 7,0 18/07/2017
Cobas Empleo 100 106,7 € 130% 2,9% 7,8% 6,8% 6,3x 25% 9,5% 05 23/06/2021

Datos a 31 de agosto 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 cotizaciéon
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 30/06/2022).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.



AGOSTO EN NUESTRAS COMPANIAS

Pesos a 30 de junio 2022

Golar LNG
)

Buen comportamiento del segmento FLNGs de Golar durante el trimestre. Acuerda cubrir el 50% de su produccién de 2024 vinculada al
TTF, a un precio equivalente a un precio del barril de petréleo de aproximadamente 300USD/barril.

Peso en cartera ﬂ 7,5% Seleccién  8,7% Internacional 0,0% Ibérica 7,9% Grandes Companias

Kosmvd's

Kosmos ha conseguido duplicar los ingresos de sus actividades gracias al crecimiento de la produccion y a los altos precios. Esperan
mantener una fuerte generacién de flujos de caja y sequir reduciendo la deuda.

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

mwmelmsen

Wilhelmsen aumenta sus ingresos con respecto al aflo anterior, mientras que se fortalece la demanda de productos y servicios en el segmento
de servicios maritimos. Ademas, la comparniia esta pudiendo trasladar a sus precios la presién en costes.

Peso en cartera ﬁ 3,6% Seleccion  4,1% Internacional 0,0% Ibérica 1,1% Grandes Companias




AGOSTO EN NUESTRAS COMPANIAS

Pesos a 30 de junio 2022

International
Seaways, Inc.

= 4

International Seaways obtuvo una mejora operativa gracias a los positivos precios de los fletes y se beneficié de la demanda de transporte
maritimo para suplir los desequilibrios regionales existentes. Doblan su dividendo trimestral y amplian su programa de recompra.

Peso en cartera ﬂ 1,4% Seleccién 1,6% Internacional  0,0% Ibérica 0,0% Grandes Compariias

== ENERGY
== TRANSFER

Buenosresultados de Energy Transfer con crecimientos de doble digito gracias alos altos precios de petréleo y gas que permiten ala compariia
elevar sus guias para este ejercicio. Incrementan el dividendo un 50%.

Peso en cartera ﬂ 1,8% Seleccion  2,1% Internacional 0,0% Ibérica 4,9% Grandes Comparniias

&) PROSEGUR

Prosegur consigue un fuerte aumento de ventas y mejora a nivel operativo gracias especialmente al buen comportamiento
del mercado iberoamericano. Gran recuperacién de volumenes pudiendo compensar el aumento de costes via subidas de precio.

Peso en cartera ﬂ 1,8% Seleccion  2,0% Internacional  0,0% Ibérica 4,8% Grandes Compariias




LOGISTA

3,8% Cobas Iberia FI

s _Grupo

Logista

www.logista.es
Sede operativa: Madrid
Bolsa: Mercado continuo
Ano fundacion: 1999
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Areas de Negocio

Transporte

¢Qué caracteristicas de nuestro estilo de inversiéon cumple?

V' ROCE alto V' Cajaneta

v/ Ratios atractivos v/ Accionista de control




LOGISTA

3,8% Cobas Iberia FI

Logista tiene el monopolio de facto en la distribucion del tabaco
en la Peninsula Ibérica, Francia e Italia llegando a cerca de 300.000
puntos de venta. Se apalanca en su red de distribucion de tabaco para
poder distribuir otros productos, tales como: productos farmacéuticos,
consumibles para tiendas de cercania, libros, publicaciones, loterias...

Ha desarrollado un modelo de negocio unico, muy dificil de replicar
con un enfoque omnicanal al combinar servicios especializados de
distribucion y de logistica integral, con exclusivos servicios de valor
anadido.

Logista tiene contratos a largo plazo con los principales fabricantes
de tabaco para distribuir sus productos en exclusiva y le pasa lo
mismo con otros fabricantes. El modelo de negocio ha demostrado
ser bastante resiliente ante las crisis econdmicas debido a que
practicamente no tiene competencia en su negocio principal, por
contrato puede trasladar la inflacién en costes a sus clientes, y sus
tarifas estén inversamente relacionadas con los volumenes (a menor
volumen, mayor precio unitario).

Ademas cuenta con un acclonista mayoritario, Imperial Brand, quien
controla el 50%, dando estabilidad a la estrategia a largo plazo de la
compariia.

Ultimamente, Logista esta aprovechando el exceso de caja que tiene
para diversificar sus fuentes de ingresos fuera del negocio del tabaco.
A los precios actuales, Logista cotiza a unos ratios muy atractivos.

En su ultima publicacion de resultados mostré mejoras tanto a
nivel ventas como a nivel EBIT en los primeros nueve meses del
eJerciclo por las mejoras en la distribucion de tabaco, en transporte,
en distribucion farmacéutica y en distribucion de publicaciones en

Iberia, asi como en la distribucion de productos de convenilencia en
Iberia e Italia.

Por otra parte, la comparnia ha generado €15MM de plusvalias por
ventas de actlvos no operativos en Esparia, 1o que ha permitido
mitigar el aumento de costes de restructuracion.

Cabe destacar la adquisicion del 70% de Speedlink Worldwide
Express, sociedad neerlandesa especialista en entregas express,
entrando en un nuevo mercado y sentando las bases para el
desarrollo internacional de Nacex. Ademas, el 17 de junio de 2022
se anuncio el acuerdo para adquirir el 60% de Transportes E1 Mosca,
empresa espariola que permite a Logista ampliar su catélogo de
servicios de valor ariadido.

Los resultados demuestran la capacidad del grupo logistico para
adaptarse a un complicado contexto geopolitico y economico, a
la vez que mantiene una estrategla de crecimiento basada en la
busqueda de oportunidades de adquisicion de companias.

LOGISTA. Evolucion 1 ailo
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TENEMOS EL PLACER DE INVITARLE AL

WEBINAR
INVERTIR CON INFLACION

Registrarme en el webinar

Luis Silva Ana Garcia Justes
Relacion con Inversores Relacion con Inversores

¢Como protegernos frente a la inflacion?
¢Por qué invertimos en petroleo y gas?

El Equipo de Relacidén con Inversores contestara
a estas preguntas en el Webinar INVERTIR CON INFLACION
que tendra lugar el jueves 21 de septiembre a las 18:00h CET,
ademas de tratar los siguientes temas:

FILOSOFIA
La importancia de invertir en valor.

INFLACION
La mejor manera para protegernos de uno
de los mayores temores del inversor.

ENERGIA
¢Por qué invertimos en petroleo y gas?
Repasaremos nuestra principal tesis de inversion

CARTERAS
Rentabilidades y perspectivas de la cartera


https://bit.ly/WebinarInflacion

EL TEMA DEL MES

JQUE SON
LAS ACCIONES

COR

PORATIVAS?
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Actividades que provocan

organizacion que afectan de
una forma u ofra a sus

accionistas Y bonistas.

Pueden brindar mucha
informacion sobre la salud
financiera de una empresa y

su futuro en el medio Elazo.




2QUE TIPOS DE ACCIONES CORPORATIVAS HAY?
Las acciones corporativas mds comunes son:

Parte de los beneficios La empresa compra un paquete de  Incremento del capital social

anuales que reciben los acciones propias, amortizandolas  mediante emision de nuevas
accionistas como retribucion  (sacarlas de mercado) con el objetivo acciones o aumento del valor

al capital que apor-tan. de elevar el precio de las restantes.  hominal de las existentes.

Salida a bolsa para Personas fisicas o sociedades ofrecen a
colocar las acciones en el todos los accionistas de una compaiiia
mercado bursatil. cotizada la compra de sus acciones.




Acciones corporativas
ante escenarios de mercado

Menor efectivo

Capacidad de las DIVIDENDOS | Relativamente i o
empresas para mantener sencillo mantener iEjporlie Pelrel
65“'('1 Q?V\QV‘OSI'dOd con los RECOMPRA una politica atractiva mantener . |
accionistos. DE ACCIONES | de retribucion feNOIRiE e Cle &
e acclonista

Tfs altas valoraciones Se intensifica la Se paralizan las

i actividad ante negoclaciones
generales permiten a Vi <
la empresa recaudar OPV positivo sentimiento | a@ntes menor
mas dinero con su de mercadoy conflanza en los
salida a bolsa. precios mas altos mercados
Qf . Las altas valoraciones | Ladebilidad
Cuando Ias'valomao!nes suelen frenar .
son atractivas, despierta OPA L o]
el interes de terceros —— laactividad propicia ta
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Tema del mes:

PENSAMOS QUE LAS ACCIONES G
CORPORATIVAS PERMITEN |
EVALUAR MEJOR LA SALUD
FINANCIERA DE LA EMPRESA
Y COMO AFECTAN A LAS
COTIZACIONES, SIENDO LA
RECOMPRA DE ACCIONES Fomn

Y LAS OPAS UNAS DE LAS P
MEJORES FORMAS DE CERRAR
EL. GAP DE VALORACION.

Ver informe —=



https://bit.ly/CRaccionescorp

(%) 8m32s

COBAS AM

¢Por qué el euro
se ha desplomado
respecto al délar?

VER VIDEO(®

(%) 8m 14s
y 4
COBAS AM
PI I D O R A S ¢Por qué la ]as _ ¢Por qué las ventajas
cnmpetnwa competitivas son tan
tan imj J"CJIT:iI"lT-'f:“r : importantes?

Suscribase al canal de Cobas AM para
estar informado de las novedades y
nuevas publicaciones de videos donde
divulgamos nuestra filosofia de
inversion: ‘'value investing'.

VER VIDEO®

PARTICIPACION
DGH RADIO

COBAS AM DECISION RADIO

¢Cuanto puede durar Jose Belascoain
SUSCRIBIRME la crisis energética? en Area Financiera

VER VIDEO(® VER VIDEO(®


https://bit.ly/SuscribirseCYT
https://bit.ly/CrisisEuroDolar
https://bit.ly/CrisisEnerg
https://bit.ly/VCimportancia
https://bit.ly/DRentrevista

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

[E

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

INVIRTIENDO A LARGO PLAZO - EPISODIO 18

Energean & Kosmos Energy

Jose Belascoain, del equipo de Relacion con Inversores
de Cobas AM, charla con Juan Huerta de Soto, de nuestro
Equipo de Inversion, acerca de la inversion en Kosmos
Energy y Energean.

@ Escuchar episodio @ 37m 48s

INVIRTIENDO A LARGO PLAZO - EPISODIO 25
El efecto emocional de la inflacidén

Paz Gomez Ferrer, coach vy Psicologa y coach experta en
psicologia del comportamiento financiero, y Carlos Gonzalez,
Director de Relacion con Inversores Particulares, hablan
acercadecomolasemocionesnosafectan alahoradeinvertir.

@ Escuchar episodio @ 32m 46s

TU DINERO NUNCA DUERME

Como 1dentificar las trampas que nos
hace cometer errores de inversion

Paz Gomez Ferrer, colaboradora externade Cobas AM visita
Tu Dinero Nunca Duerme para hablar de habla de los sesgos
conductuales de la inversion.

@ Escuchar programa @ 57/m 25s

DECISION RADIO

Es lo mismo invertir y especular?
Todas las claves con Cobas AM

José Belascoain, del equipo de Relacion con Inversores en
Cobas AM, nos propone un debate apasionante: ;Invierto o
especulo?

@ Escuchar programa @ 59m 53s



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/ILPep18
https://bit.ly/ILPep25
https://bit.ly/TDNDtrampas
https://bit.ly/InvertirEspecular

Invertir a lo largo de los anos
con pensamiento adecuado

Lo que hace falta es una infraestructura intelectual que permita
adoptar decisiones vy la capacidad de evitar que las emociones
deterioren esa infraestructura.

Leer post 6d 5 minutos

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 Esta de moda y ha llegado para acompariarnos durante un tiempo.

nos facilite su profesién y edad en su correo. Leer post

La palabra econémica de moda

B6d 5 minutos


https://bit.ly/InvertirPensamiento
https://bit.ly/BlogPalabraModa

'- Novedades

2 SANTA
Y comMmBA

valupsthool

inversion consciente

EL VIDEO DESTACADO DEL MES

Japon y la peor crisis
del YEN en 20 anos

LA DEBACLE

JAPONE

vadugechos

VER VIiDEO

c-\ GLOBAL
<7 SOCIAL IMPACT
INVESTMENTS

La inversion privada de impacto
crecio un 33% en Espaia en 2021

En el ultimo informe de SpainNAB, el
Consejo Asesor para la Inversion de
Impacto, se ha identificado 15 fondos de
capital privado, un 39% mas que el afio
previo; entre ellos, vehiculos de gestoras
especializadas en inversion de impacto,
como Global Social Impact Investments
o fondos de impacto de gestoras
tradicionales como el que acaba de lanzar
Mutuactivos, lagestorade Mutua Madrilefia.

foundation

Empoderamiento de la mujer en
comunidades locales de Uganda

Gracias a la donacion de OVF al programa
‘Lodonga Microcréditos’ de la ONG
Africa Directo, se han podido incorporar
este verano 127 nuevas mujeres que
recibiran apoyo para abrir su propio
negocio y mantener la economia familiar.
Estas nuevas beneficiarias pertenecen a
las comunidades de Nyori, Matu y Pajama
del noreste de Uganda.

MAS INFORMACION


https://bit.ly/Evento3impacto
https://bit.ly/YenJapones
https://bit.ly/UIMPcurso

IDEAS CON VALOR

“Invierte en empresas sencillas,
sin brillo, al margen de las modas

vy que no havan llamado la atencio
de Wall Streel.”

Peter Lynch

Empresario e inversor estadounidense. Como gestor del fondo
Magellan en Fidelity Investments consiguié una rentabilidad
anual medial del 29,2% entre 1977 y 1990, mas que duplicando al
S&P 500 y convirtiéndolo en el fondo mas rentable del mundo

O
Rentabilidad de 2 9 , 2 /O durante 13 anos
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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/



