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MCIM Capital sobre Derichebourg

NOTA DEL EDITOR: Esta idea de inversion presentada por Luis Morgado y José Ruiz de Alda,
socio director y gestor de carteras respectivamente de MCIM Capital, es obtenida de la carta
mensual correspondiente a junio de 2018.
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En cuanto a nuestras principales inversiones del mes, cabe destacar la incorporacién a la
cartera de Derichebourg [EPA: DBG], compaiiia francesa que se dedica a la provision de
servicios ambientales. Sus actividades incluyen la recoleccidn de residuos para la venta de
productos recuperados (principalmente metales) asi como otra linea de negocio de
prestacién de servicios industriales.

La compafiia cuenta con més de 200 plantas de reciclado, y 4,3 millones de toneladas
tratadas anualmente. Es una inversiéon que nos da exposicién a la evolucién de ciertas
materias primas (que vende tras el reciclado y en algunos casos fundicién) pero en un
entorno de menor ciclicidad de margenes (que una compafia minera), de propiedad familiar,
con una estructura financiera muy sélida y con cercania al equipo gestor y a la compafiia. La
compaiiia ha caido recientemente de forma significativa (>40%) debido a la venta de un
paquete por parte del accionista mayoritario, de cierta expectativas de M&A no cumplidas y
de unos resultados trimestrales mal recibidos por los inversores.
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