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• Columbus es un fondo concentrado en small/midcaps Europeas 
(capitalización: €500-€10.000m).

EL FONDO

DIFERENCIACION

CAMBIOS 
RECIENTES

¿Por qué invertir?

• Fondo con 15 años de historial, recientemente se refuerza la gestión: 

• Desde Nov. 2023 se incorpora Bosco Ojeda: >30 años de experiencia de 
analista, ex-UBS (Head European Small/Midcaps, AB Asesores-Morgan Stanley)

• Oportunidad de invertir en empresas globales basadas en Europa con valoraciones 
por debajo de su valor fundamental. 

• Empresas de calidad, crecimiento y generadoras de caja…y oportunidades.

• Europa, un mercado con muy buenas empresas excesivamente penalizado.

• Concentración en c35-40 valores, gestión activa, pan-europeo
• Segmento con muy buenas compañías, líderes, presencia global, buen valor…
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• Columbus tiene su origen en una SICAV en España, actualmente….

• Hay un fondo español traspasable (feeder) que compra participaciones en una SICAV 
luxemburguésa (master)

• El fondo luxemburgués es el master, compra las empresas participadas por el fondo

Originalmente era una SICAV española

Actualmente hay 2 fondos

Fondo con un master en Luxemburgo, y un feeder en España

Pareturn GVC Gaesco COLUMBUS European Equity
 Master Fund - Terms

GVC Gaesco COLUMBUS European Equities Fund
 Feeder Fund - Terms



| 

4

• Compañías cotizadas en Europa… pero idealmente con presencia global. Ventajas de un 
marco legal estable, pero en muchos casos líderes de nicho globales o regionales.

• Universo: flexible, pero en un rango ideal  €500m - €10,000m.

• Criterios cualitativos 6 temas clave: 

Modelo de negocio: compañías con una ventaja competitiva sólida, líderes de mercado

Equipo gestor, estructura de control: compañías con un equipo de gestor de confianza, 
con un buen “track record”, alineados con el accionista minoritario, incentivos claros y 
razonables. Empresas familiares o con una estructura de control que no sea lesiva para 
la creación de valor a largo plazo

Financieros: buen retorno sobre el capital (alto o con potencial de transformación), 
buen crecimiento de ingresos, apalancamiento financiero razonable para su sector

Sectores/temática: estilo “blend” crecimiento y valor, sesgo en función del ciclo

Valoraciones: análisis en detalle adecuado para cada negocio, a valorar que tengan 
un potencial de retorno del c10% anualizado, múltiplos razonables. 

Un análisis extra sobre el balance y la generación de cash flow y calidad contable

• En algunos casos: posibilidad de inversiones oportunistas en compañías: ideas de 
racionalización, reestructuración, desinversiones, mejoras en el capital etc. 

Análisis  en detalle de cada empresa

Reuniones con el equipo gestor

Criterios de inversión

Construcción de la Cartera
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6

En 5 años:
S&P500: +93%

MSCI Euro Small: +49%
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Múltiplo relativo de la bolsa en Europa vs. USA está en el mínimo histórico… muchos valores europeos 
descuentan una recesión…

Fuente: Elaboración propia. Bloomberg
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¿Cambio de tendencia?

• El Nasdaq ha perdido algo de momento contra el S&P

• El Stoxx 50 sube por encima del S&P

• El descuento en valoración parece excesivo

Déficit público y moneda son relevantes 
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• Columbus tiene en cartera c35-40 valores comparado con típico fondo de 48-137 valores

• ¿Tiene sentido concentrar la cartera?
Posibilidad de mejorar el retorno
Se incrementa la capacidad analítica de las compañías
Mayor control sobre las compañías y sus equipos gestores

• Riesgos
A menos diversificación, aumenta el riesgo, si bien, más de 25 valores lo limita
Posible sesgo sectorial: concentración del retorno o riesgo se puede concentrar en un 
sector

No es habitual concentrar la cartera

Concentrar tiene ventajas

Sobre la concentración de cartera

Tiene sus riesgos
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Small & Midcap coverage has notably deteriorated

• Smallcaps coverage has notably deteriorated, particularly in Europe. Analyst 
coverage globally declined 18% in 10y, the decline in the EU was an even-greater 
29%. Within the EU, results are most pronounced for small-cap firms. 

• We observe a global decline in forecast accuracy, with EU small-cap firms faring the 
worst.

Stocks >10bn are covered by c15 analysts…smallcap coverage at c1-4 analysts
-Broker concentration (e.g. UBS/CS), small brokers closing research
-Big 5 not present in smallcaps
-IPOs not that active…so far
-Regulatory issues, passive funds, style investing, tech largecaps concentration…
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Columbus risk control

• We want to have an active RISK CONTROL. Our savings are invested in Columbus, so its vital for our wealth…and 
health!

• We know from experience (ex-colleagues, former clients etc…) RISK CONTROL is vital

• As a UCITS fund our maximum weight is limited…c35 stocks is a good diversification limit 

• Largest position at the moment is c5%. Maximum c10%. Largest markets are UK (22%) but the real currency exposure 
to GBP is c10%. Exposure to Italy is also limited given geographical diversification of companies

• Sector diversification is also large, industrials and financials (c20% each) is partly offset but the mix of sales across 
sectors of final clients (e.g. food for Interpump, aerospace for Bodycote…).

• Risk Criteria is checked daily by GVC Gaesco and Waystone risk checks 
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Active security lending

• We work actively with security lenders. Some positions are quite unique and stable in time generating high fees.

• Last 12 months security lending has generated c€60.000, representing c0.40% of AUMs

• Lending fees represent a very good way to offset administration costs

• AND…stocks with active security lending are actually performing well
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El portfolio actual de Columbus
Company Name

Mkt. cap 

(€m)
Perf.  1m (%) Perf.  3m (%) Perf YTD (%) Perf. 12m (%) PE FY1 PE FY2 PE FY3

EV/

EBITDA FY1

EV/

EBITDA FY2

EV/

EBITDA FY3

EBITDA 

Margin
RoE DY FY1 DY FY2

Sales CAGR 

3Yr FWD

EBITDA CAGR 

3Yr FWD
FCF Yld FY1 FCF Yld FY2

ND EBITDA 

FY1

AGEAS 8.662            7,1 18,0 17,2 19,3 6,9 6,5 6,2 13,9 7,5% 8,1% 13%  6,9% 7,4%

AUTO TRADER 8.632            13,8 10,1 14,0 33,3 26,0 23,2 21,4 18,2 16,7 15,4 67% 47,6 1,3% 1,4% 8% 9% 4,8% 5,3% 0,0

BEFESA SA 1.320            15,4 9,9 -6,3 -9,4 16,8 12,8 11,0 8,8 7,6 7,0 18% 8,2 2,9% 3,6% 6% 13% 0,8% 4,4% 2,7

BODYCOTE PLC 1.689            10,1 23,0 28,8 22,6 16,1 13,7 12,0 6,8 6,3 5,8 27% 10,9 3,2% 3,4% 5% 9% 7,8% 8,4% 0,2

BORREGAARD ASA 1.656            0,1 3,0 11,7 0,7 20,7 17,8 15,6 11,3 10,3 9,7 24% 18,4 2,3% 2,6% 6% 8% 0,2% 0,3% 0,1

BUZZI SPA 7.628            15,2 27,7 43,8 80,7 8,2 8,0 7,8 5,9 5,8 5,6 28% 18,3 1,7% 1,9% 3% 2% 8,5% 8,3% -0,4

COMPUTACENTER PL 4.042            9,0 -3,1 1,0 21,7 16,5 15,5 14,6 8,7 8,3 7,9 5% 21,5 2,6% 2,7% 5% 5% 5,8% 6,8% -1,0

DALATA HOTEL GRO 944               0,6 -1,8 -9,0 -1,9 10,4 9,7 9,0 7,7 7,4 7,1 36% 7,1 2,9% 3,2% 4% 4% 9,6% 11,7% 3,8DUERR AG 1.636            0,2 13,8 10,6 -16,6 12,4 9,1 7,8 6,5 5,5 5,2 8% 13,8 3,1% 4,2% 4% 12% 3,5% 8,1% 1,7

EDENRED 10.822          -4,8 -9,4 -19,9 -28,6 21,0 18,1 15,8 9,4 8,5 7,7 43% 40,0 2,8% 3,1% 10% 10% 8,0% 8,7% 0,7

EFG INTERNAT AG 3.841            7,7 2,3 19,3 42,8 13,0 11,9 11,2 16,2 4,6% 4,9% 5%  

ELECNOR 1.766            1,0 10,0 3,8 72,8 7,8 14,6 14,9 16,8 12,9 12,7 3% 4,8 12,9% 3,7% 1% 15% 4,0% 3,7% 2,6

ELEMENTIS PLC 1.049            5,3 7,8 19,1 38,2 15,4 12,8 9,8 8,5 7,9 7,5 22% 6,8 2,4% 2,8% 3% 7% 2,9% 6,6% 1,5

FRAPORT AG 4.938            11,4 5,6 -2,5 11,4 11,2 10,0 9,5 10,8 9,8 9,2 31% 9,3 0,0% 3,1% 4% 8% -10,0% 1,8% 6,9

FRESENIUS SE & C 16.576          5,3 14,1 4,8 12,2 12,8 9,4 8,2 8,6 7,8 7,4 16% 2,5 2,8% 3,4% 4% 8% 9,0% 8,1% 3,5

GETLINK SE 9.020            -1,0 4,1 -1,0 1,5 38,3 37,0 30,6 15,5 15,8 14,8 51% 13,6 3,6% 4,0% 0% 2% 4,7% 3,6% 4,6

GLOBAL DOMINION 535               1,6 3,2 5,4 -16,9 9,1 7,9 7,0 4,2 4,0 3,8 12% 15,9 2,9% 3,5% 5% 6% 8,8% 10,3% 0,7

GRIFOLS SA 5.820            7,4 6,3 -38,2 -17,4 13,9 9,3 7,6 10,2 8,9 8,1 26% 1,3 0,0% 1,8% 7% 12% 5,8% 12,7% 5,6

HISCOX LTD 4.648            4,0 0,8 10,0 -0,9 6,7 6,2 5,8 5,2 4,9 5,0 17% 24,0 3,8% 4,0% 6%  16,5% 17,8% -0,9

INTERPUMP SPA 4.686            3,8 -2,3 -8,2 -17,2 17,5 15,8 14,6 10,1 9,5 9,0 23% 14,0 0,8% 0,9% 5% 6% 6,4% 5,8% 0,9

KINEPOLIS 1.021            -6,6 -14,5 -16,6 -11,3 15,5 12,2 10,9 8,9 8,1 7,6 31% 30,7 1,9% 2,6% 7% 9% 12,3% 12,7% 3,7

KONTRON AG 1.392            13,3 2,4 1,8 14,6 14,6 11,2 9,9 9,2 7,5 6,4 10% 11,8 2,9% 3,4% 13% 20% 4,2% 7,9% -0,4

MAPFRE SA 6.849            -0,8 12,7 14,5 18,1 8,0 7,5 7,2 7% 10,0 7,2% 7,5% 4%  

MOBICO GROUP PLC 392               -7,4 -27,8 -35,5 -51,2 15,6 6,3 4,5 5,0 4,6 4,2 12% -3,7 0,0% 1,5% 5% 9% 39,2% 59,3% 2,9

NEOEN SA 5.750            28,9 58,9 24,8 32,2 72,2 48,7 39,8 16,1 12,4 10,5 84% 7,2 0,4% 0,5% 23% 24% -19,4% -21,5% 5,5

PRYSMIAN SPA 16.519          15,8 29,6 44,8 63,3 21,4 18,4 16,6 11,1 9,7 8,9 11% 16,0 1,3% 1,4% 8% 12% 4,2% 4,4% 0,7

REPLY SPA 4.796            3,3 0,5 7,3 21,3 22,8 20,7 18,7 12,6 11,5 10,5 16% 15,8 0,9% 0,9% 9% 9% 4,3% 4,7% -0,6

SALCEF GROUP SPA 1.588            -1,5 10,9 3,2 10,4 19,4 15,9 13,4 8,9 7,9 7,0 19% 14,9 2,5% 3,9% 9% 13% 1,8% 5,1% 0,0

SCOR SE 4.839            -9,4 -1,8 2,0 9,5 6,4 5,5 5,2 14,1 6,9% 7,4% 3%  10,6% 14,5%

SENIOR PLC 804               -2,1 2,8 -7,7 -4,5 20,5 15,4 12,2 8,2 7,2 6,4 11% 7,2 1,6% 2,0% 7% 13% 4,2% 6,6% 1,9

SIEMENS ENERGY A 20.079          27,0 75,1 109,3 3,0 21,1 53,4 16,8 8,2 6,7 4,9 7% -31,8 0,0% 0,5% 7% 30% -3,0% -0,3% 0,1

TELEPERFORMANCE 6.458            12,6 -3,7 -19,1 -24,6 8,8 7,7 7,1 5,2 4,9 4,6 20% 18,0 4,0% 4,5% 4% 6% 14,6% 15,8% 2,1

TRAINLINE PLC 1.793            2,5 6,7 2,2 24,6 29,6 25,1 20,7 11,6 10,8 9,7 32% 11,3 0,0% 0,0% 6% 10% 6,9% 7,0% 0,5

UNICAJA BANCO SA 3.565            5,6 40,4 50,9 45,7 6,5 7,1 7,5 7,6 7,6% 7,0% -3%  

X-FAB SILICON FO 864               1,8 -11,8 -35,1 -20,8 8,5 6,3 6,0 3,4 2,7 2,2 26% 12,5 0,0% 0,0% 13% 23% -35,0% -14,5% -0,6

YOUGOV PLC 1.313            14,1 -14,9 -17,8 -3,5 37,8 21,0 17,5 14,1 11,5 10,1 27% 22,9 0,9% 1,1% 15% 18% -1,0

RENK GROUP AG 3.152            -5,2 -0,2 34,4 24,9 20,0 14,4 12,3 10,9 21% 15,0 1,6% 2,2% 11% 15% 3,7% 4,8% 2,0

DEME GROUP 4.880            11,0 24,1 48,1 37,0 18,7 15,2 13,3 7,0 6,3 5,8 18% 8,1 1,8% 2,2% 7% 10% 6,6% 6,2% 0,8

WISE PLC - A 9.728            3,2 -12,1 -7,0 34,1 25,9 25,1 21,5 19,7 18,8 16,7 38% 36,3 0,0% 0,0% 18% 9% 7,0% 7,2% -7,2

Median 5.018            5,6 8,2 7,2 11,7 18,2 15,8 13,1 9,9 8,8 8,1 24% 13,6 2,7% 2,9% 7% 11% 4,7% 7,4% 1,3
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Edenred: líder global en servicios para empleados

Fuente: Elaboración propia. 

DEME Group: dragados, un mercado en crecimiento

Edenred: líder global en servicios para empleados (ticket 
restaurante…). Crecen al 20%+ ingresos en Q1, márgenes 
muy altos (43%), no tiene deuda. Siguen creciendo en 
Francia (8%) y en nuevos mercados, crecen en nuevos 
servicios (movilidad, pagos..=

Mkt. Cap: €12bn
PE 2025E: 18x
EFCF yield: 5%
EBITDA margin: 43%. Full free float

 

DEME Group: compañía belga de la familia Ackermans 
(62%). Una de las 4 líderes globales en el sector. Hacen 
dragados (puertos etc..) e instalaciones offshore. Pensamos 
que hay un problema de oferta/demanda, subirán precios y 
márgenes, muy buena cartera de pedidos (2.5y). 

Mkt. Cap: €4bn
PE 2025E: 17x 2025E
EFCF yield: 6%
EBITDA margin: 18%. Ackermans 62%, Vinci 12%
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Edenred: líder global en servicios para empleados DEME Group: dragados, un mercado en crecimiento
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Fresenius: un cambio de tendencia muy interesante

Fuente: Elaboración propia. 

Befesa: subida del zinc y mejora operativa

Befesa: compañía dedicada al reciclaje de zinc (70%) y 
aluminio (30%). El zinc ha subido un 25% en 1y, aluminio 18%. 
La compañía genera retornos moderados (c10% ROIC) que 
deberían mejorar por regulación y tecnología. El EBITDA de 
medio plazo podría llegar a c€300m vs. €182m en 2023. 

Mkt. Cap: GBP1.2bn
PE 2024E: 14x, 11.5x 2025E
EFCF yield: 8%
EBIT margin: 18%

Compañía alemana con 2 divisiones, hospitales (Quirón…) y 
pharma/medcare. Después de años con excesiva 
diversificación y bajo de retorno de enfocan en las áreas más 
rentables. Lanzan 4 biosimilares con mucho potencial en 
pharma que implican volver a dar buen crecimiento, 
expansión de márgenes y mejora notable del ROIC. 

Mkt. Cap: €16bn
PE 2024E: 10x
EFCF yield: 10%
EBITDA margin: 17% subiendo hasta 19% 2026E
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Fresenius: un cambio de tendencia muy interesante Befesa: subida del zinc y mejora operativa
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Trainline: líder Europeo reservas de trenes

Fuente: Elaboración propia. 

Interpump: calidad industrial, líder global

Trainline: líder europeo en reservas de trenes online. Debido 
a la proliferación de operadores tienen una oportunidad 
enorme. Crece al 20%+ ingresos, margines muy altos, no 
tiene deuda…beneficiario liberalización tren en Europa, y un 
caso potencial de atraer una potencial OPA.

Mkt. Cap: GBP1.6bn
PE 2025E: 19x
EFCF yield: 5%
EBITDA margin: 33%. Full free float

 

Interpump: compañía italiana industrial líder global en 
bombas hidráulicas de muy alta presión. Capitaliza €5bn, 
controlada por el fundador. Historial de muy alta calidad.

(€/000) 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024E 2024E

Revenues 343 425 472 527 557 672 895 923 1087 1279 1368 1294 1604 2077 2240 2330 2469

Revenue growth 20% 24% 11% 12% 6% 21% 33% 3% 18% 17% 7% -5% 24% 29% 8% 4% 6%

Revenues out Italy 79% 80% 84% 86% 86% 86% 85% 83% 82% 83% 84% 85% 83% 84%

EBITDA 47 74 95 106 105 136 180 199 249 289 318 294 380 492 518 536 568

EBITDA margin 13.7% 17.4% 20.1% 20.1% 18.9% 20.3% 20.1% 21.5% 22.9% 22.6% 23.2% 22.7% 23,70% 23.7% 23,1% 23.0% 23.2%

EBIT 29 55 76 84 79 104 137 154 199 237 247 208 295 384 405 425 455

EBIT margin 8.5% 12.9% 16.0% 15.9% 14.3% 15.5% 15.3% 16.6% 18.3% 18.5% 18.1% 16.0% 18.4% 18.5% 18,1% 18,3% 18,4%

Net Profit 14 27 43 53 44 58 118 94 136 174 181 173 199 270 264 290,4 319,44

Free Cash Flow
 (3) 63,136 56,997 28,8 38,598 34,282 38,29 85,246 89,947 93,552 82,183 124,824 203,769 133.800 51.100 262 266 279

Net debt 201,833 147,759 145,975 102,55 121,384 226,044 278,196 300,024 323,808 331,866 425,1 332,186 572.718 604.596 487 467 447
Equity 242,796 291,459 315,16 396,88 432,949 466,55 622,628 677,538 764,729 868,905 1,055,07 1,149,97 ####### 1.566.110
ROE (6) 5.80% 9.40% 13.50% 13.4% 10.2% 12.4% 19.0% 13.9% 17.7% 20.0% 17.1% 15.1% 14,80% 17,20%

ROCE (7) 6.6% 12.5% 16.4% 16.8% 14.3% 15.1% 15.2% 15.7% 18.3% 19.7% 16.7% 14.0% 15,4% 17,7%

EPS - € 0.187 0.284 0.439 0.556 0.413 0.541 1.101 0.884 1.257 1.619 1.699 1.596 1,836 2,524 2,500 2,750 3,025

DPS - 0.11 0.12 0.17 (c)0.17 0.18 0.19 0.20

Deuda/EBITDA 4,0 1,3 0,6 1,0 1,3 1,5 1,4 1,2 0,9 1,2 0,9 1295,9 1072,1 967,4 888,5 796,3

EV/EBITDA 10,7 10,1 9,8 9,3

PE 17,8 18,0 16,4 15,2

0,390.22 0,350.21 0,320,300.280.260.25
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Trainline: líder Europeo reservas de trenes Interpump: calidad industrial, líder global
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La evolución histórica de Columbus comparada con MSCI Midcaps, SXXP Index, IBEX
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La evolución histórica de la SICAV/Fondo
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La evolución histórica del la SICAV/Fondo

The performance is net of management and depositary fees. Performance record from initiation at 30/06/08 to 15/06/20 corresponds to 
Inversion Columbus 75 Sicav followed by Pareturn Columbus class I2-B after the establishment of the master-feeder structure. Both 
portfolio’s were substantially the same. Past performance is not necessarily indicative of future results. Indices shown are Price only.

Q1% Q2% Q3% Q4%

2023 6.06 0.27 -4.73 7.60

2022 -10.96 -12.28 -5.69 9.71

2021 2.58 4.86 8.26 4.29

2020 -23.98 15.22 5.23 15.39

2019 11.17 2,10 2.37 8.70

2018 -3.30 2.74 0.82 -15.84

2017 9,40 4,51 3,40 -1.01

2016 -9,85 -6,19 6,57 0,71

2015 18,67 -1,56 -3,00 4,32

2014 7,37 -0,53 -1,72 5,99

2013 1,20 0,73 10,26 10,20

2012 5,11 -5,07 6,95 5,92

2011 6,31 1,02 -18,22 4,51

2010 -2,48 -8,54 8,26 1,35

2009 -7,12 7,29 18,15 3,83

2008 - - 0,76 -3,76

Performance 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008*

COLUMBUS 9.02% -23.19% 21.41% 7.04% 27.61% -15.69% 17.01% -9.22% 18.21% 11.26% 23.87% 13.04% -8.22% -2.13% 22.25% -2.01%

STOXX 600 12.74% -12.90% 22.25% -4.04% 23.16% -13.24% 7.68% -1.20% 6.79% 4.35% 17.37% 14.37% -12.20% 3.90% 23.40% -40.90%

MSCI MID CAPS 11.40% -21.13% 19.49% 2.40% 26.89% -15.17% 10.52% -1.64% 12.69% 6.38% 21.00% 18.70% -15.60% 16.80% 36.40% -37.70%

Performance 2024 1 MONTH
3 

MONTHS

6 

MONTHS

12 

MONTHS
3 YEARS 5 YEARS 7 YEARS 10 YEARS 12 YEARS

SINCE 

2008 *

COLUMBUS 4.34% 7.15% 8.36% 9.12% 7.25% -1.74% 28.19% 24.64% 59.02% 154.39% 153.81%

STOXX 600 8.17% 2.63% 4.76% 12.25% 14.70% 15.98% 40.40% 32.87% 50.53% 116.15% 79.26%

MSCI MID CAPS 6.63% 3.77% 5.78% 12.02% 13.29% 0.30% 32.17% 25.55% 53.15% 129.49% 92.93%
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Sectores, países y divisas

Otros:

Patrimonio: c€20m (Columbus Luxemburgo), c€7m (fondo español)

Benchmark: Euro Stoxx 600

Tipo de fondo: acumulación

 

Fuente: Elaboración propia. 
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Principales actuaciones del fondo

• Desde finales de Octubre 2023 hemos reducido la liquidez del 
fondo, actualmente está el 3% desde niveles del c10%. La vocación 
del fondo es estar invertido al completo. 

• En el año 2024 hemos añadido posiciones en Fresenius, Edenred, 
Wise y DEME Group.  Hemos empezado a reducir en Salcef tras 
una OPA, y en Buzzi (+68% 1y). Hemos tenido buena evolución en 
Siemens Energy (+102%), Unicaja (+44%), Prysmian (+36%), 
Bodycote (+23%), SCOR (+20%). 

• El fondo ha sufrido en enero 2024 su exposición a varios eventos y 
“profit warnings” en varios valores (Grifols, Teleperformance, 
Siemens Energy…). Los mantenemos en cartera, esperamos una 
recuperación en algunas posiciones complejas. 

• Recientemente hemos iniciado posiciónes en 4 valores nuevos  
Edenred, líder mundial en servicios al empleado, DEME, 
compañía belga de dragados, Wise, en fintech. También hemos 
incrementado Fresenius y Befesa.

▪ Esperamos cambios en la cartera después de más de 100 
reuniones con compañías en 4 meses.
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Equipo

Bosco Ojeda de Puig
+30 años de experiencia en el sector.

Se incorpora a la gestión de GVC Gaesco Columbus European fund tras 25 
años de analista en UBS y previamente en AB Asesores. 

En UBS ejercía con responsable de equipo de análisis de pequeñas y medianas 
compañías en Europa. Un equipo con presencia en ciudades europeas (Zurich, 
Madrid, Frankfurt, Paris…) con cobertura de unos 400 valores en Europa. 
Anteriormente era responsable de análisis en España y analista de diversos 
sectores parte de ello en la oficina de Londres en áreas como telecomunicaciones, 
internet, infraestructura, renovables etc… 

Empezó su carrera profesional en 1993 en AB Asesores como analista de pequeñas 
compañías hasta el año 1999. 

Licenciada en Derecho por la Universidad Complutense, Diplomado empresariales 
CEU San Pablo. 
Cambridge University: estudios de postgrado en data analytics. 
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Este documento, así como los datos, opiniones, estimaciones, previsiones y recomendaciones contenidas en la misma, han sido elaborados por GVC Gaesco Gestión, S.G.I.I.C., S.A.U. (en adelante "GVC Gaesco Gestión"), con la finalidad de 
proporcionar información general a la fecha de emisión del informe y están sujetos a cambio sin previo aviso. 

GVC Gaesco Gestión no asume compromiso alguno de comunicar dichos cambios ni de actualizar el contenido del presente documento. GVC Gaesco Gestión considera que la información y/o las interpretaciones, estimaciones y/u opiniones 
relacionadas con los instrumentos financieros y/o emisores de los cuales trata este documento, están basados en fuentes que se consideran fiables y de reconocido prestigio, disponibles para el público en general. GVC Gaesco Gestión no 
garantiza la precisión, integridad, corrección o el carácter completo de dichas fuentes, al no haber sido objeto de verificación independiente por parte de GVC Gaesco Gestión y, en cualquier caso, los receptores de este documento no deberán 
confiar exclusivamente en el mismo, antes de llevar a cabo una decisión de inversión.

La información contenida en el presente documento hace o puede hacer referencia a rendimientos pasados o a datos sobre rendimientos pasados de instrumentos financieros, índices financieros, medidas financieras o servicios de inversión, en 
consecuencia, el inversor es advertido de manera general de que dichas referencias a rendimientos pasados no son, ni pueden servir, como indicador fiable de posibles resultados futuros, ni como garantía de alcanzar tales resultados.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitación o solicitud de compra, venta o suscripción de valores o de otros instrumentos o de realización o cancelación de inversiones, ni pueden servir de base para ningún contrato, 
compromiso o decisión de ningún tipo. Los comentarios que figuran en este documento tienen una finalidad meramente divulgativa y no pretenden ser, no son y no pueden considerarse en ningún caso asesoramiento en materia de inversión ni 
ningún otro tipo de asesoramiento.

El inversor que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos específicos de inversión, su posición financiera o su 
perfil de riesgo ya que no han sido tomadas en consideración para la elaboración del presente informe, por lo que debe adoptar sus propias decisiones de inversión teniendo en cuenta dichas circunstancias y procurándose el asesoramiento 
específico y especializado que pueda ser necesario.

GVC Gaesco Gestión no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido. El inversor debe tener en cuenta que la evolución pasada de los valores o 
instrumentos o los resultados históricos de las inversiones, no garantizan la evolución o resultados futuros.

El precio de los valores o instrumentos o los resultados de las inversiones pueden fluctuar en contra del interés del inversor e incluso suponerle la pérdida de la inversión inicial. Es posible que entre la información contenida en el presente documento 
existan datos o referencias basadas o que puedan basarse en cifras expresadas en una divisa distinta de la utilizada en el Estado Miembro de residencia de los destinatarios o receptores posibles del presente documento. En tales casos, es 
necesario advertir de forma general que cualquier posible cambio al alza o a la baja en el valor de la divisa utilizada como base de dichas cifras puede provocar directa o indirectamente alteraciones (incrementos o disminuciones) de los 
resultados de los instrumentos financieros y/o servicios de inversión a los que hace referencia la información contenida en el presente documento.

GVC Gaesco Gestión o cualquier otra entidad del Grupo GVC Gaesco, así como sus respectivos directores o empleados, pueden tener una posición en cualquiera de los valores o instrumentos a los que se refiere el presente documento, directa o 
indirectamente, o en cualesquiera otros relacionados con los mismos; pueden negociar con dichos valores o instrumentos, por cuenta propia o ajena, proporcionar servicios de asesoramiento u otros servicios al emisor de dichos valores o 
instrumentos, a empresas relacionadas con los mismos o a sus accionistas, directivos o empleados y pueden tener intereses o llevar a cabo cualesquiera transacciones en dichos valores o instrumentos o inversiones relacionadas con los mismos, 
con carácter previo o posterior a la publicación del presente informe, en la medida permitida por la ley aplicable.

Los empleados de GVC Gaesco Gestión u otra entidad del Grupo GVC Gaesco pueden proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito, o estrategias de inversión a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en 
el presente documento; asimismo GVC Gaesco Gestión o cualquier otra entidad del Grupo GVC Gaesco puede adoptar decisiones de inversión por cuenta propia que sean inconsistentes con las recomendaciones contenidas en el presente 
documento. Ninguna parte de este documento puede ser (i) copiada, fotocopiada o duplicada en ningún modo, forma o medio (ii) redistribuida o (iii) citada, sin el permiso previo por escrito de GVC Gaesco Gestión. Ninguna parte de este informe 
podrá reproducirse, llevarse o transmitirse a aquellos Países (o personas o entidades de los mismos) en los que su distribución pudiera estar prohibida por la normativa aplicable. El incumplimiento de estas restricciones podrá constituir infracción 
de la legislación de la jurisdicción relevante.

| DISCLAIMER, CONSIDERACIONES LEGALES Y DEFINICIONES



| AVISO LEGAL

Aviso legal: se encuentra a disposición de los usuarios en la Web un informe completo para cada Fondo de Inversión en el que podrá encontrar, entre otras, 
información respecto a rentabilidades históricas obtenidas con anterioridad a un cambio sustancial de la política de inversión de la IIC, series de 
rentabilidades históricas anualizadas, detalle de los riesgos asociados a la inversión en IIC, …. Los fondos de inversión implican determinados riesgos (de 
mercado, de crédito, de liquidez, de divisa, de tipo de interés, etc.), todos ellos detallados en el Folleto y en el documento de Datos Fundamentales para el 
Inversor (DFI). La naturaleza y el alcance de los riesgos dependerán del tipo de fondo, de sus características individuales, de la divisa y de los activos en los que 
se invierta el patrimonio del mismo. En consecuencia, la elección entre los distintos tipos de fondos debe hacerse teniendo en cuenta el deseo y la capacidad 
de asumir riesgos del inversor, así como sus expectativas de rentabilidad y su horizonte temporal de inversión.

La información contenida en el site tiene finalidad meramente ilustrativa y no constituye ni una oferta de productos y servicios, ni una recomendación u oferta 
de compra o de venta de valores ni de ningún otro producto de inversión, ni un elemento contractual. Tampoco supone asesoramiento legal, fiscal, ni de otra 
clase y su contenido no debe servir al usuario para tomar decisiones o realizar inversiones. Los fondos de inversión pueden ser productos de riesgo elevado y 
que no resultan adecuados para todos los clientes, por consiguiente, no pretende inducir al usuario a operaciones inadecuadas mediante la puesta a su 
disposición de servicios o accesos a operaciones y mercados que no responden a su perfil de riesgo. Las rentabilidades pasadas no garantizan en modo 
alguno los resultados futuros. La tributación de los rendimientos obtenidos por partícipes dependerá de la legislación fiscal aplicable a su situación personal y 
puede variar en el futuro.

Datos del Fondo GVC GAESCO COLUMBUS EUROPEAN MIDCAPS, FI; ISIN: LU1569896738/ES0143559005; Entidad Gestora: GVC Gaesco Gestión, SGIIC, SA; 
Entidad Depositaria: BNP PARIBAS; Entidad Comercializadora: GVC Gaesco Valores S.V., S.A. Acceder

GVC Gaesco COLUMBUS EUROPEAN EQUITIES, FI

5/7 Este número indica el riesgo del 
producto, donde 1/7 representa el 
riesgo más bajo y 7/7 el riesgo más 
alto.

https://services.gvcgaesco.es/SER_DW_FondosPlanes/service/file/7974
https://services.gvcgaesco.es/SER_DW_FondosPlanes/service/file/7974
https://services.gvcgaesco.es/SER_DW_FondosPlanes/service/file/7974


www.gvcgaesco.es

atencioncliente@gvcgaesco.es | 93 366 27 27 - 91 431 56 06 - 900 909 065

https://www.facebook.com/gvcgaesco
https://www.ivoox.com/podcast-gvc-gaesco_sq_f1914596_1.html
https://www.linkedin.com/company/gvc-gaesco/
https://twitter.com/GVCGaesco
https://www.youtube.com/user/grupogvcgaesco/videos
https://www.instagram.com/grupogvcgaesco/
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• Posibilidades en torno al “activismo amable” o el “compromiso activo”:

• Fusiones y adquisiciones dilutivas: Elementis, Franklin Mutual y Odyssean Capital ya 
activas

• Estructura de capital no eficiente: Unicaja, exceso de capital
• La diversificación es excesiva: Global Dominion renovables
• Valoración tiene exceso de descuento: Mobico, venta de activos en EE.UU.
• Problemas de gobernanza: Interpump se está abordando
• Demasiada deuda: Grifols, venta de activos
• Estructura accionarial dual: Ariston & Grifols en el caso
• Las relaciones con los inversores pueden mejorar: Reply, Kontron, Bodycote

• Podemos agregar valor a empresas que conocemos bien y tenemos una relación, 
podemos combinarlo con más del 5% de relaciones.

• Importante; debe ser amigable y evitar conflictos innecesarios

Active engagement

Sinergias con Columbus

Compromiso activo con las compañías
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Smallcap bonds or equities?

• If history is right the long-term returns of 8-12% on smallcap equites is far more interesting than the 5% return 
currently offered by smallcap bonds
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