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Datos a 31 de octubre 2025. Les recordamos que rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. (*) Cobas Internacional FI Clase A 05/02/2024, Cobas Internacional 
FI Clase B 03/02/2022, Cobas Internacional FI Clase C 03/03/2017, Cobas Internacional FI Clase D 01/01/2021, Cobas Iberia FI Clase A 03/02/2024 ,Cobas Iberia FI Clase B 03/02/2022, 

Cobas Iberia FI Clase C 03/03/2017 y Cobas Iberia FI Clase D 01/01/2021.
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  Cobas Internacional FI Clase C
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BBG Europe Developed Markets 

ESATL Index 80% 
+ PTANL Index 20%

Cobas Internacional FI Clase D

En el mes En el año Desde inicio*
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Datos a 31 de octubre 2025. El valor objetivo de nuestros fondos está basado en cálculos y estimaciones internas y Cobas AM no garantiza que su cálculo sea correcto ni que se 
vayan a alcanzar. Se invierte en valores que los gestores entienden infravalorados. No hay garantía de que dichos valores estén realmente infravalorados o que, siendo así, su 
cotización vaya a evolucionar en la forma esperada por los gestores. Rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. Índices de referencia. BBG Europe Developed 
Markets (EDMNE) para Cobas Selección FI, Cobas Internacional FI y Cobas Global PP. BBG Developed Markets (DMNE) para Cobas Grandes Compañías FI. ESATL Index 80% y 
PTANL Index 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 31/01/2021 EO-
NIA 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 múltiplo al flujo de caja normalizando en base a estimaciones propias de cada compañía. VAR: pérdida máxima experada 
mensual, calculado con la metodología Value at Risk 2,32 sigmas, nivel de confianza del 99% de la distribución normal a un mes (datos a 31/10/2025).PER: se calcula dividiendo 
la capitalización bursátil de cada compañía entre su flujo de caja normalizado en base a estimaciones propias. ROCE: se calcula dividiendo el resultado operativo normalizado 
en base a estimaciones propias, después de impuestos, entre el capital empleado (ex-fondo de comercio) para ver la rentabilidad del negocio.

Fondos de inversión
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Valor
liquidativo Potencial PER ROCE Var
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Mn€
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de inicio

152,4 €
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47,6%
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44,0%
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1,9%

24,1%
36,0%
111,0%
63,5%
24,1%
36,0%
89,7%
63,5%
65,6%
99,6%
125,9%
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29,5%
50,8%
149,2%
76,8%
6,8%
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Global PP
Mixto Global PP

Cobas Empleo 100 PPE

Cobas Autónomos PPES

Planes de pensionesDenominación

153,2 €
145,3 €
179,1 €
157,6 €

115%
84%
115%
115%

2,1%
1,8%

79,1%
57,6%

2,6%
1,4%

22,5%
17,2%
21,4%
36,0%

53,2%
45,3%
79,1%
57,6%

15,3%
8,6%

83,6%
43,3%

7,0x
7,0x
7,0x
7,0x

28%
20%
28%
28%

11,2%
8,3%
11,2%
11,2%

156,2
19,8
2,5
13,3

18/07/2017
18/07/2017
23/06/2021
17/07/2023



EN NUESTRAS COMPAÑÍAS
Datos a 30 de junio 2025

OCTUBRE

Danieli ha presentado buenos resultados trimestrales con un beneficio neto consolidado de 220,1 Mn€. Han aprobado un dividendo 
de 0,31 €/acción, con pago a partir del 26/11. Además, destacaron un contrato “green steel” con Alter Steel para una planta de bajas 
emisiones en Australia, consolidando su liderazgo y fortaleza financiera.

Peso en cartera 4,3% Internacional 0,0% Ibérica 2,4% Grandes Compañías3,7% Selección

BW Energy produjo 2,4 millones de barriles en el tercer trimestre, con costes competitivos y márgenes sólidos a pesar de un 
mantenimiento en Dussafu. Los proyectos Maromba y Golfinho Boost avanzan, elevando la visibilidad de volúmenes y flujo de caja 
para 2026/27. Además, el pozo Kudu muestra potencial comercial, lo que podría aumentar la producción en los próximos años.

Peso en cartera 2,6% Selección 3,0% Internacional 0,0% Ibérica 2,7% Grandes Compañías

Samgung C&T en sus resultados del tercer trimestre muestran ingresos de 10,15 Bn KRW, con un beneficio operativo de 994.000 Mn 
KRW y un margen de 9,8%. Han alcanzado un acuerdo con GE Vernova–Hitachi Nuclear Energy para expandir su presencia fuera de 
Norteamérica, enfocándose en la descarbonización. Además, va a invertir 96 Mn€ junto a Samsung Electronics en la detección multi-
cáncer por sangre, reforzando su apuesta por la salud digital.

1,1% Selección 1,2% Internacional 0,0% Ibérica 2,26% Grandes CompañíasPeso en cartera



EN NUESTRAS COMPAÑÍASOCTUBRE

Meliá mantiene su crecimiento y refuerza su solidez financiera, con ingresos de 616,6 Mn€ en el tercer trimestre y con un EBITDA de 
192,2 Mn€. Tuvo una reducción de deuda que mejora su fortaleza y flexibilidad. Con reservas MICE (reservas de mas de 10 habitaciones 
o eventos corporativos) al alza y una ratio de reservas por habitación en crecimiento, Meliá afronta 2026 con alta visibilidad y un 
modelo rentable y sostenible.

Peso en cartera 0,0% Internacional 4,6% Ibérica  0,0% Grandes Compañías0,7% Selección

Repsol mantiene una sólida generación de caja pese a un entorno menos favorable, con beneficio neto de 1.177 Mn€ y resultado ajustado 
de 2.173 Mn€ hasta septiembre. La integración de Neo Energy UK eleva la deuda pero reforzando su cartera futura. Con flujo operativo 
de 1.500 Mn€ en el tercer trimestre y dividendo confirmado de 0,975 €/acción en 2025, Repsol asegura estabilidad, crecimiento y retorno 
sostenido al accionista.

Peso en cartera 1,7% Selección 0,0% Internacional 6,6% Ibérica 4,2% Grandes Compañías

Global Dominion Access acelera su crecimiento y mejora su rentabilidad, con ingresos de 800,1 Mn€ y un EBITDA récord de 106,5 
Mn€. El beneficio comparable alcanza un 40% interanual, reflejando fortaleza operativa. Con foco en sostenibilidad y digitalización 
industrial, mantiene sólida posición financiera y capacidad de inversión, consolidando un modelo rentable y preparado para seguir 
creciendo en 2026.

0,0% Selección 0,0% Internacional 4,6% Ibérica 0,0% Grandes CompañíasPeso en cartera

Datos a 30 de junio 2025





FERRETTI
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Ferretti Group es una compañía italiana reconocida mundialmente por 
el diseño, la construcción y la comercialización de yates y embarcacio-
nes de lujo de entre 8 y más de 90 metros de eslora. Fundada en 1968 por 
los hermanos Alessandro y Norberto Ferretti en la ciudad de Forlì, Italia, 
la empresa ha evolucionado hasta convertirse hoy en uno de los líderes 
globales de la industria náutica de alta gama.

A lo largo de su historia, Ferretti ha combinado la excelencia del diseño 
italiano con la innovación tecnológica, creando embarcaciones que des-
tacan por su elegancia, rendimiento, seguridad y confort. Su compromi-
so con la calidad y la artesanía ha consolidado su reputación entre los 
clientes más exigentes del mundo, constituyendo este hecho una de las 
ventajas competitivas de esta compañía.

Ferretti está compuesto por algunas de las marcas más prestigiosas del 
sector, como Ferretti Yachts, Riva, Pershing, Itama, Mochi Craft, CRN y 
Custom Line, cada una con una identidad y estilo propios, que van desde 
embarcaciones deportivas hasta megayates personalizados.

Además del diseño, construcción y comercialización, Ferretti ofrece ser-
vicios de personalización, mantenimiento y gestión náutica a clientes 
particulares e instituciones. 

Sus embarcaciones se producen en varios astilleros ubicados en Italia, 
donde se combinan métodos artesanales tradicionales con procesos in-
dustriales modernos y tecnología de última generación relacionadas con 
la sostenibilidad, la eficiencia energética y la navegación inteligente..

De entre las ventajas competitivas que se observan en Ferretti destacan 

su calidad artesanal, la innovación tecnológica y su amplio portafolio de 
marcas, lo que le permite atender a diferentes segmentos del mercado 
de lujo, desde yates deportivos hasta superyates personalizados.

Además, su fuerte presencia internacional le permite contar con una red 
de ventas y servicio posventa en más de 70 países, lo que garantiza aten-
ción y soporte global a sus clientes. De hecho, participa constantemente 
en los salones naúticos más prestigiosos del mundo, como los de Móna-
co, Cannes, Génova y Miami.

Para el ejercicio 2024, Ferretti aprobó el pago de un dividendo de €0,10 por 
acción, lo que representa un incremento de aproximadamente 3,1 % res-
pecto al ejercicio anterior. Esta decisión refleja el compromiso constante 
de la compañía con la remuneración a sus accionistas y su política de 
sostenibilidad financiera a largo plazo.

1,1% Cobas SELECCIÓN FI         1,2% Cobas INTERNACIONAL FI





‘VALUE INVESTING’, 
UNA VISIÓN A LARGO PLAZO

COBAS AM
@cobasfunds #POSTdestacado

Las compañías de menor capitalización (SMIDs) cotizan hoy con descuentos del 20 % al 50 % frente a las grandes en métricas como 
P/E, P/B o EV/EBITDA. A pesar de ello, presentan mayores flujos de caja y dividendos. Históricamente, los periodos de fuerte 
infrarrendimiento de las SMIDs han precedido fases de rebote significativas. El actual nivel de infravaloración podría anticipar una 
nueva rotación hacia las compañías de menor capitalización en el próximo ciclo económico. En Cobas AM creemos que el largo 
plazo siempre recompensa al inversor paciente. Nuestra filosofía value se apoya precisamente en eso: identificar valor cuando el 
mercado mira hacia otro lado.

cobasam.com Fuente:  Bloomberg, MSCI, UBS Equity Strategy.
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