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Fondos

Abaco Capital,
Junajoya
adescubrir?

La firma, una de las grandes
desconocidas de la gestion de activos
en Espana, logra excelentes resultados

LA OPINION DEL EXPERTO

ANGEL OLEA
Director de inversiones

de Abante

ace unos dias me encontré con
H el equipo de Abaco Capital en

una entrega de premios del sec-
tor de los fondos de inversion. Les pre-
gunté si habian conseguido algin pre-
mio dados sus buenos resultados de
gestion de los dltimos anos. Me con-
testaron que no, a lo que respondi que,
en mi opinion, lo habrian merecido so-
bradamente.

Abaco Capital es una de las grandes
desconocidas del mundo de la gestion
de activos en Espana. Reconvertida
—antes era eafi- en sociedad gestora de
instituciones de inversién colectiva en
2014, es una de esas raras joyas de las
que, de momento, disfrutamos un na-
mero reducido de inversores. Nos cru-
zamos con ellos en 2011, coincidiendo
con el lanzamiento de nuestro fondo de
fondos de autor Smart-ISH, y desde en-
tonces ha sido un fijo en su cartera.

Hablar de Abaco Capital es hacerlo,
sobre todo, de Pablo Gonzdlez; socio
fundador, consejero delegado y gestor
principal (le apoyan dos analistas) de
los fondos. Ha gestionado inversiones
para la cuenta propia -esa cuya prin-
cipal mision es no perder dinero- de
grandes bancos de inversion desde Lon-
dres a Nueva York durante mas de 15
anos. En 2007, decide dar el salto a la
independencia -ademas de volver a
casa- para fundar Abaco Capital junto
a su otro socio fundador y director ge-
neral, José Costales.

En Abaco Capital llevan desde 2008
gestionando dos estrategias mixtas, una
conservadora, Abaco Renta Fija Mixta
Global, y otra agresiva, Abaco Global
Value Opportunities. La primera con un
peso medio en renta variable del 25%
y la segunda, del 75%. Gestionar pro-
ductos mixtos les permite ser flexibles,
comprar tnicamente las mejores opor-
tunidades de inversién en renta va-
riable y en renta fija y modular los ni-
veles de riesgo de manera muy activa.
Analizan toda la estructura de capital
de las compaiias para intentar llegar
al tipo de activo (bono sénior, subor-

Pablo Gonzélez,
socio fundador de
Abaco Capital.

dinado, preferente, accion...) que ofre-
ce el perfil de rentabilidad/riesgo mas
atractivo. Se definen como gestores
“value” que exigen un amplio margen
de seguridad (comprar con un des-
cuento de al menos un 30%) en las ac-
ciones en las que invierten.

Desde su inicio, hace mas de ocho
afos, los resultados obtenidos por las
dos estrategias han sido muy buenos,
por no decir excepcionales. La mas con-
servadora —con datos obtenidos en la
pagina web de la gestora- ha ofrecido
una rentabilidad anualizada del 7,10%,
situandose en ese periodo como el cuar-

to fondo més rentable de su categoria,
que engloba a 596 fondos (4/596). La
mixta agresiva ha conseguido una ren-
tabilidad anualizada del 9,05%, si-
tuandose también en un lugar de pri-
vilegio dentro de su categoria (28/947).

Uno de los puntos mas destacados de
la gestion de Pablo Gonzalez es que no
se le encoge el brazo en los mercados
complicados. Es mas, los aprovecha
para anadir nuevas ideas de inversion
a precios muy atractivos. Aunque esta
practica le haya podido hacer sufrir un
poco en momentos puntuales, le ha
aportado mucha rentabilidad después,
como demuestran sus fuertes recupe-
raciones de 2009 y 2012.

Es sorprendente que una gestion tan
buena no haya sido recompensada con
un mayor patrimonio bajo gestion, ac-
tualmente algo inferior a los 100 mi-
llones de euros. La industria espafola
ha resultado ser un poco cainita estos
dltimos anos. Si
no has tenido un

Un punto fondo domiciliado
en Luxemburgo y,

dEStacad(_), ademds, comisio-
delagestion nes altas que
2 luego en un buen

de Gonzalez porcentaje hayas
es que podido retroceder
1 distribuidor se

apmvecna :e han cerrado
los mercados muchas puertas
- en tu mercado do-
compllcados méstico. La llega-

da de Mifid IT, que
se va a poner seria con las comisiones
a pagar a los distribuidores, deberia me-
jorar el relativo de gestoras como Abaco
Capital o, en cualquier caso, a fuerza
de seguir haciéndolo bien le puede ocu-
rrir como a Belgravia -Carlos Cerezo-
y doblar los activos bajo gestion en un
breve espacio de tiempo.

Estamos convencidos de que Abaco
se encuentra, aunque no den tantos ti-
tulares de prensa como otros grandes
gestores, entre las mejores alternativas
de inversion en Espafa y son una op-
cién muy buena para los que quieren
optar a una alta rentabilidad asu-
miendo riesgos razonables.
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Reduccién y aumento simulténeo de capital
La Junta General Extraordnana de Socios celebrada en of domicibo social, of dia 21 de marzo de 2017, adaptd, entre
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Se convoca a los accionistas a acudic

a la Junta General Ordinaria que 5o

celebrard o mircoles 12 de abiil de

2017 a las 11.00 a.m, en of domicilio

social de la SICAV, con el siguiente
del dia:

Orden del dia

1. Informe del Consejo de
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2. Informe de Auditoria
3. Revision de

cuentas
anuales cerradas a 31/12/2016
4. Aprobacion de la gestion de los

administradores

5. Distribucion de fesultados
6. Nombramientos estatutanos
7. Varios

Se informa a los accionistas de que
Junita General Ordinaria no requiere
quorum para la aprobacién de los
asuntos. Las decisiones seran
aprobadas por mayoria simple de los
votos de los accionistas presentes o
representados en la Junta.

Se informa a los accionistas de que el
informe anual estd disponible
gratuitamente, previa solicitud, en el
domicilio social de la SICAV.

HEWLETT-PACKARD SERVICIOS ESPANA, S.L.U.
(SOCIEDAD ESCINDIDA)

ENTCO SOFTWARE SPAIN, S.L.U.
(SOCIEDAD BENEFICIARIA)

ANUNCIO DE ESCISION PARCIAL
De conformidad con o dispuesto on los articulos 73 y 43 de la Ly 312009, do 3 de
@b, sobre de las 50 haco

pe el socko Gnico comin do Hawlet Packard Servicios Espadia, S.L.U., y de Entco
in, S.L.U., esto es, la socedad Hewlett-Packard Hold
aprobado, en fecha 24 de marzo Ga 2017, I escision por Hewledt-
Esoana S.L.U.. (socedad escindida) de la parte de su patnimanio consistente en el
neGocio de software, que incluye el suminisiro de Licencias oeswam&aofes
as0ciados, asi como |

y sopone actividades
de "Global Functions”, que engloban, entre oiras, Finanzas y Recursos Humanos, que
forma una unidad econdmica, a Entco Software Spain, S.L.U. (socedad bqnuhcmm)
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con ko establecido en los articulos 73 y 42 se la citada Ley sobre modmcauone-
estructurales, no ha sido necesano el depisito Comdn de
en el Regisiro Mercantil ni la elaboracin as informes de admanistradores sobre el
Proyecto Comin de Escision Parcial

Atenor da ko cispuosto en los anicuos 73, 43 1,44 do o roferida Lay; log acroedares
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dﬂNmMF’wrdSﬂvasnM SL.U., yde Enico Software Spain, S.L.U., tendrin
derecho a oblener el texia Integro e 105 acuemos acoptados y los bakinces de escision
En Madrid y en Ginebra (Suiza). 8 24 de marzo de 2017,

Drta. Ana \c'aidmew Rovira
Secretaria N yera del Consejo de
Espafia, SLU.

Dria. Miral Hamani-Samaan
Unica

de Hewletl-Packard Servicios

El Consejo d

rica de Entco Software Spain, SLU.
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