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Carta Mensual Solventis Eos F.l. - Julio 2023
Estimado participe,

Como cada mes, agradecer la confianza en Solventis. Continuamos
trabajando para encontrar companias sélidas que nos aporten valor a largo
plazo.

Mirando hacia atras

El mes de julio el mercado ha estado muy pendiente de los resultados
empresariales.

A falta de terminar la temporada de resultados, hemos visto como muchas de
las empresas han presentado buenos resultados, batiendo las expectativas de
mercados. Los comentarios de las companias siguen siendo positivos en la
mayoria de casos, con un consumo muy resiliente. Ademas, seguimos viendo
un buen comportamiento de las mega tendencias que hemos comentando
en anteriores cartas.

Las perspectivas para sector automovilistico siguen siendo fuertes. A parte de
los resultados de los mismos fabricantes, que sorprendian al mercado,
veiamos la confirmacion de esta tendencia en los resultados de empresas de
semiconductores. Estos fabricantes de componentes confirmaban que el
sector de la automocién es uno de los pocos que crecia fuertemente en la
demanda de semiconductores.

Otra tematica que hemos hablado anteriormente en otras cartas mensuales,
son las ayudas gubernamentales para la transicion energética. Estas ayudas
han impulsado las cuentas de resultados de empresas como Caterpillar en
Estados unidos, donde la inversion en infraestructura ha propiciado un
crecimiento en ventas de magquinaria, o Saint Gobain en Europa, dénde el
crecimiento en la rehabilitacion de edificios crece fuertemente desde hace
varios trimestres. Ambas companias han superado expectativas de mercado
este trimestre.

La cartera de EOS RV Internacional Fl ha tenido un rendimiento del +1,1% en el
mes. A efectos comparativos, en el mismo periodo, el MSCI World ha tenido
un rendimiento de 2,3%. En el afio, EOS RV Internacional Fl han obtenido un
rendimiento de +8,6% y el MSCI World un +15,1% en el ano.
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Principales contribuidores/detractores del mes:

5 Principales Contribuidores
GOLDMAN SACHS
CATERPILLAR

MORGAN STANLEY

SAINT GOBAIN

STELLANTIS

5 Principales Detractores
MICROSOFT

ELI LILLY

S&P GLOBAL

CAIXABANK

SCHNEIDER ELECTRIC

A destacar en cartera este mes
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Como cada ano el mes de julio suele ser muy activo en flujo de informacion
con las publicaciones del cierre del 2° trimestre del afio. El foco se pone en
los datos d cierre del semestre pero también en la revision de las guias de lo
gue nos queda de este ano. Por resumir el 2° trimestre de 2023 de forma muy
escueta: buenas publicaciones, mejoras de guias para el cierre del ano.
Adicionalmente, es siempre un buen momento para chequear que los
factores de largo plazo que soportan el crecimiento de la compafia siguen
intactos.

www.solventis.es

Pagina | 2

SOLVENTIS S.V,, S.A. - Inscrita en el registro de empresas de Servicios de Inversion de la CNMV con el n° 244.


file:///C:/Users/danio/Desktop/www.solventis.es

solventis 0712023

Una de las companias que mas ha sorprendido con el cierre trimestral al
mercado ha sido una de las posiciones que mantenemos en nuestra
estrategia global, Amazon.

Las ventas netas vinieron batiendo las expectativas de mercado creciendo
2T23 +11% vs el mismo periodo del ano anterior. Pero quizas la sorpresa mas
relevante llegd del apartado de la ejecucién operativa expandiendo el
margen +2.9pp vs 2722 hasta el 5.6% gracias a su programa de racionalizacion
de costes por “regionalizacion”, que han empezado a implementar en Norte
Ameérica. El programa consiste en dividir de 1a 6 las areas de influencia en su
division americana, de forma que se reducen por entrega: las distancias, coste
transporte, nUmero de manipulaciones y una mejor gestioén de su inventario.

Segment Results — North America
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Ademas de una buena ejecucién del negocio, seguimos viendo factores que
deberian empujar el crecimiento de la compahia en el largo plazo, entre
ellos gen Al El equipo gestor dedicé una buena parte del mensaje
introductorio a detallar como esta la compahia posicionada en este segmento
de fuerte crecimiento a futuro. Desde los chips disefnados por AWS (Amazon
Web Services), Trainium 'y Inferentia de aprendizaje e inferencia
respectivamente pasando por Bedrock su plataforma de LLM para el
desarrollo de aplicaciones de IA generativa, la compania lleva anos trabajando
para este momento y estan preparados para apalancarse en esta tendencia
gue Nnos parece imparable, si bien como dijeron “en etapas muy iniciales aun”.

Nos sentimos muy comodos con nuestra posicion en la compania esperando
compartir este crecimiento en los anos venideros.
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Mirando hacia adelante

Cerramos el mes de julio siguiendo muy de cerca la temporada de resultados
actual. Estaremos muy atentos a los mensajes que den las companias
referentes a la visibilidad de sus negocios para los proximos trimestres.

Nos seguimos sintiendo cémodos en companias con una demanda que no
dependa del cicloy que tengan gran parte de su negocio ligado a tendencias
estructurales, como podria ser la shift poblacional en algunos mercados
emergentes o la electrificacion de las economias. Ademas, buscamos
empresas con ventajas competitivas solidas, que permitan traspasar al
precio final de su producto o servicio el incremento de costes de fabricacion
y/ operativos, sin perder voliumenes.
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