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1. ¢Situvieras que resumir tu estilo de gestion y tu equipo como seria?

Mi estilo de gestion esta basado en generar valor para el participe. Unas veces el valor esta en
el growth, otras en el value, otras en la calidad y otras en compafiias en transformacién. Pero
por encima de todos esos estilos donde siempre encuentro valor es en las small caps. En small
caps encontramos valoraciones atractivas, encontramos crecimiento porque les damos la mano
cuando son pequefias y hacemos todo el recorrido con ellas y encontramos calidad porque el
porcentaje de empresas pequefias con caja neta es mayor que el de empresas grandes. Las
grandes empresas estan, por lo general, mas endeudadas.

Mi equipo tiene la flexibilidad y la agilidad de analizar cualquier compafiia independientemente
del sector en el que cotiza. Somos un equipo multidisciplinar, donde primamos entender el
negocio, visitar la compafiia, comprender las dindmicas del sector y hacer proyecciones financie-
ras creibles. Si necesitamos profundizar y hacer un analisis mas complejo de una compafiia, le
pedimos ayuda a nuestro equipo de analistas sectoriales que estan mucho mas especializados
en un sector determinado.

2. ¢Tienes alguna checklist para invertir en una compafiia?

Al seleccionar una empresa miro tres aspectos cualitativos, que son el accionariado, el auditor
y el equipo directivo, y tres aspectos cuantitativos, que son la generacion de caja, el crecimiento
rentable y la valoracion.

3. ¢Cudles son las banderas rojas que mas te has encontrado a la hora de
invertir?

Principalmente, serfan el fraude, ya que cuando veo que la compafiia oculta informacion, que

no es transparente o reformula las cuentas, no entro, una deuda alta y una valoracién en pico.
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4. Todas las empresas ibéricas quisieran tener
al Santander Small Caps en su accionariado
¢Como afronta la ponderacion de los pesos de
la cartera?

Por grado de conviccion. A mayor conviccion, mayor
peso. Sin embargo, por muy convencida que esté me
puedo equivocar o me pueden engafiar, por eso li-
mito las apuestas como maximo al 6% de la cartera.

5. ;:Cémo anadir a la valoracion, el riesgo de eje-
cucién que tiene una compaiia pequeia?

Yo no aplico descuento a una
compafifa por ser pequefia
o por ser iliquida. Lo impor-
tante es que una compafifa
sea buena, esté baratay ten-
ga proyeccion, porque para
esas compafias siempre ha-
bra demanda vy si son iliqui-
das sera porque nadie quie-
re vender, no porque nadie
quiera comprar. Donde exijo
un descuento por riesgo de
ejecucion es en compafiias
gue no son solventes, con
deuda alta, negocios que van
a menos y equipos sin buen
track record.

6. ;:Qué métricas de valo-
racion serian las adecua-
das para analizar a una
smallcaps?

Las mismas que en una gran compafiia aunque, en
las pequefias, el accionariado, el auditor, la deuda vy,
sobre todo, el equipo directivo cobran mas importan-
cia. Para invertir en una pequefia compafiia, necesi-
tas tener confianza plena en quien dirige el proyecto,
tiene que haber alineacién total de intereses, por eso
las compafiias familiares nos gustan tanto. Hay skin in
the game, como dicen los ingleses.

Para invertir en
una pequena
companfia,
necesitas tener
confianza plena en
quien dirige el
proyecto, tiene
que haber
alineacion total de
intereses, por eso
las companias
familiares nos
gustan tanto.

7. La situacion de la economia espafola no in-
vita al optimismo, ;c6mo enfrentar en una car-
tera de renta variable ibérica un escenario asi?
¢Es hora de concentrarse en las mejores ideas o
de diversificar el riesgo?

En general, en mercados alcistas tiendo a tener mas
valores en cartera porque en un mercado alcista
todo sube. Sin embargo, en mercados bajistas tiendo
a concentrar las apuestas, ya que en situaciones diff-
ciles la seleccion de valores cobra especial relevancia
porgue ya no sube todo y hay que demostrar peri-
Cia en la seleccion. Este afio de riesgo geopolitico, de
subidas de tipos e inflacion
disparada, el stock picking es
fundamental. Nuestra obliga-
cion es encontrar compafiias
que puedan defenderse vy
seguir creciendo incluso en
una situacion de incertidum-
bre como la que vivimos hoy.

8. (Qué valora mas en un
analista y qué camino o
formaciones son las mas
habituales para poder
aspirar a trabajar en un
equipo de gestion de acti-
vos?

En un analista valoro que sea
multidisplinar, que sepa valo-
rar una compafiia indepen-

dientemente del negocio,
6 ‘ que entienda las tendencias

sectoriales, que interprete

bien los balances y cuentas
de resultados y no se le escape nada. También que
tenga curiosidad por aprender, que cuestione todo lo
que le cuentan, que sepa vender de forma elocuen-
te lo que hace y en lo que cree, que sea valiente y
coherente para defender sus ideas, aunque no sean
populares y estén en contra de lo que piensa la ma-
yoria, que sea creativo y, sobre todo, que se esfuerce,
que tenga paciencia y que nunca se rinda. Y lo que es
necesario es una formacion universitaria, saber mu-
cha contabilidad, dominar el inglés y tener agilidad en
la toma de decisiones.
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9. ¢Cémo es un dia en la vida de Lola Solana?

Como el de cualquier otra persona. Empiezo el dia
con unvaso de agua y un café bien cargado y hablan-
do con mi equipo para informarnos de las noticias del
dia y ver qué es lo que tenemos que hacer. La reali-
dad es que cada dia es diferente al anterior y eso es lo
bonito de este trabajo porque nunca sabes lo que va
a pasar y tienes que estar preparado para empezar
el dia tomando decisiones sobre situaciones inespe-
radas. Una vez hecho el trabajo operativo diario, mi
equipo y yo intentamos leer informes estimulantes,
analizar compafiias nuevas y ver analistas, fundado-
res o equipos directivos diferentes que nos inspireny
que nos den ideas nuevas porque el cerebro se des-
pierta mas con estimulos nuevos que con los mismos
de siempre. Tratamos de reinventarnos, de convertir
un dia cotidiano en un dfa extraordinario. Lo que si te
diré, es que, cada dia de esos que hacemos extraor-
dinarios lo acabo en mi casa con una copita de vino
tinto y una buena novela.

10. Sabemos de tu pasion por la lectura y escri-
tura ¢(Si tuvieses que recomendarnos unas lec-
turas para crecer como analista o gestor cuales
serian?

Si, escribo por necesidad vital y leo por inquietud inte-
lectual. Mi género favorito es la novela histérica, pero
en el ambito financiero, mis favoritas son “Un paso
por delante de Wall Street”, de Peter Lynch, “Invirtien-
do a largo plazo”, de Francisco Paramés, “El inversor
inteligente”, de Benjamin Graham, y “Las cinco reglas
para invertir en acciones con éxito” de Pat Dorsey.

66 Mi estilo de
gestion esta
basado en generar
valor para el

participe.



