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COMPOSICION DE LA CARTERA
Tasa de exposicidén aacciones
NUmero de titulos
Peso delas 20 principales lineas

DATOS DE VALORIZACION 2019(e)

Price Earning Ratio(PER)
EV/EBIT

Rendimiento

Incremento en beneficio(BPA)

CAPITALIZACION BURSATIL

Mediana (MME€)
Media ponderada (MME€)

10 LINEAS PRINCIPALES

SAP

Ingenico Group
Compagnie De Saint Gobain
Vinci

Vivendi

Ipsos

G4SPlc

Nestle

Lagardere

Spie

PRINCIPALES MOVIMIENTOS EN EL MES
Compra(s)/Consolidacion
LYXOR SMART CASH
Verallia
Airbus Se
SMCP
Pernod Ricard Sa
Venta(s)/Reduccion
Brenntag
Wirecard Ag
Michelin
Renault Sa
Schneider Electric

Sources : Delubac AM, Bloomberg, Morningstar

Los rendimientos pasados no prejuzgan a los rendimientos futuros. Se dan a titulo enunciativo y se aprecian al término del periodo de inversion recomendado. Documento no contractua |- Las informaciones asi como el
contenido de este documento no constituye ni una oferta de compra ni una propuesta de venta. Previamente a toda decisién de inversion,se invita a los inversoresaleer con atencion el prospecto del OPCVM vy el dltimo

89,1%
44
53,1%

14,6x
12,6x
2,9%
16,3%

9,4
29,9

3,20%
3,16%
3,06%
3,01%
2,99%
2,91%
2,88%
2,87%
2,76%
2,61%

Industria

Consumo discrecional

Tecnologias delainformacion

Cons. nociclico

Materiales basicos

Télécommunications

Immobiliario

Liquidez

REPARTO GEOGRAFICO

36,7%

13,9%

13,4%

10,2%

9,9%

2,8%

2,2%

10,9%

PRINCIPALES CONTRIBUYENTES AL RENDIMIENTO DEL MES

Contribuyentes positivos
Koninklijke Volkerwessels
G4SPlc

SAP

Rexel

Ingenico Group
Contribuyentes negativos
Wirecard Ag
Anheuser-Busch Inbev
Thales Sa

Nilfisk Holding

Maisons Du Monde

Peso medio*
1,9%
2,7%
3,0%
1,6%
3,0%

Peso medio*
1,0%
1,8%
1,8%
0,5%
1,5%

Rein

Francia

o Unido

Alemania

Italia

Espafia

Dinamarca

Paises Bajos

Suiza
Suecia

Irlanda

Autriche(fr)

Perf.
28,1%
12,2%
10,1%
13,1%

7,0%

Perf.
-16,8%
-17,6%
-16,9%
-25,9%
-14,5%

* peso medio mensual. Las contribuciones estan presentadas antes de comisiones

Bélgica
Liquidez

Contribucion
0,47%
0,31%
0,30%
0,22%
0,21%

Contribucion
-0,38%
-0,34%
-0,32%
-0,28%
-0,21%

PRINCIPALES CONTRIBUYENTES AL RENDIMIENTO POR SECTOR Y POR MES

Sector

Industria

Tecnologias delainformacién
Materiales basicos
Immobiliario
Télécommunications
Consumo discrecional

Peso medio*
37,8%
14,2%
9,6%
2,2%
2,7%
14,9%

documento periédico disponible baio peticidnala sociedad de gestion : Delubac Asset Management - 10. rue Roauépine - 75008 Paris - France.

Perf.

3,0%
3,3%
2,5%
6,4%
-1,4%
0,7%

Contribucion
0,91%
0,25%
0,24%
0,14%
-0,03%
-0,06%

REPARTO POR TAMARNO DE CAPITAL

52,8%
? >100 MME 13,9%

5,9%
5,4% 50-100 MME£ 10,9%
4,8%
4,7% 15-50 MME€ 19,0%
4,2%
3,7% 5-15 MME 14,1%
2,9%

. 1-5 MM€ 26,2%
1,5%
et 0-1 MM€ 5,0%
1,0%
1100;"/ Liquidez 10,9%
10,9%

COMENTARIO DE GESTION

Los mercados derenta variable siguen el compas del conflicto comercial entre Estados
Unidos y China. El nivel muy elevado de las bolsas en todo el mundo es una sefial de
que los inversores estan anticipando una solucidn satisfactoria. La estabilizacion de
los tipos largos es otro sintoma de esa percepcién. En este contexto, la enésima
prorrogadel plazo parael Brexit hatenido un impacto anecdético.

Alo largo del periodo, Delubac Pricing Power ha progresado un 0,59 % en tanto que
su indice de referencia, el MSCI Europe Net Return, se ha incrementado en 0,86%. El
Fondo sale reforzado por los buenos rendimientos de VolkerWessels (propuesta de
OPA del principal accionista), G4S, SAP, Rexel e Ingenico. En el otro lado de la balanza
se resiente sobre todo del retroceso de Wirecard (se ha desatado una nueva polémica
acerca de un supuesto falseamiento de sus cuentas, lo que nos ha llevado a
desprendernos de este titulo) y de los malos resultados registrados por AB Inbev,
Thales, Nilfisk y Maisons du Monde.

En cuanto a las principales operaciones de este mes, hemos seguido vendiendo
posiciones (siete en total) cuyos fundamentales presentaban en nuestra opinidon
signos de retroceso a corto plazo. Por otro lado, hemos invertido en Airbus y en
Verallia (tras su introduccién en los mercados de valores).

El Fondo se ha visto de forma general penalizado por el regreso arrollador del estilo

“value”. Con todo, seguimos centrandonos en nuestra tematicay en las empresas que
presentan en nuestra opinién buenas perspectivas de desarrollo a medio plazo.
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