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El Fondo gand un 2,78% en noviembre, terminando en un nuevo maximo de €19,21 el 28 de noviembre. Este rendimiento revirtié las modestas pérdidas
incurridas en septiembre y octubre y marco un comportamiento superior al de los indices europeos y globales.

El mayor contribuyente fue Youngone, el fabricante especialista en textiles y bicicletas que presentamos en nuestra carta del tercer trimestre de este ano. Sus
resultados del tercer trimestre sorprendieron positivamente al mercado, con la division OEM creciendo fuertemente a pesar de los vientos en contra
arancelarios, probablemente ayudada por el crecimiento en su cliente clave, Arc’teryx. Las pérdidas en SCOT'T, su division de bicicletas, se redujeron y su
inventario inflado disminuyo. Watches of Switzeland Group tuvo un fuerte desempeno ante la noticia de que Suiza finalmente logré negociar su tasa
arancelana a la baja del 399% al 15%, lo que deberia ayudar a las ventas de los relgjeros suizos en EE. UU. Converge ICT, una empresa filipina de fibra 6ptica
que tuvo un buen desemperio después de que su advertencia sobre beneficios ( profit warning) este verano hiciera desplomarse las acciones. Esto nos brindo la
oportunidad de comprar las acciones con un descuento significativo respecto a nuestra estimacion de valor intrinseco. Creemos que hay buenas razones para
que la actual alta tasa de cancelacion (chum rate) y la inflacion de costes sean temporales y pensamos que siguen creciendo fuertemente a pesar de estos
vientos en contra. Las acciones tienen una valoracion muy atractiva a los niveles actuales, en nuestra opinion.

Ll mayor detractor fue nuestra pequena participacién en Vivendi. Las acciones cayeron cuando el alto tibunal francés anul6 un fallo anterior y devolvio el
caso a un tribunal inferior con un alcance més limitado. Esto podria significar que Bolloré no tendra que hacer una oferta obligatoria por la compania. Las
acciones cotizan con un descuento del 509 respecto a su valor neto de activos, muy ficilmente determinable, y creemos que Bolloré tiene planes de continuar
simplificando la estructura de su grupo, lo que eventualmente deberia liberar un valor masivo. M. Dias Branco reporto resultados mas débiles de lo anticipado
con volumenes en linea, pero con precios més débiles debido a un mix de productos menos favorable. Los precios de las materias primas tampoco cayeron
tan rapido como se anticipaba, lo que junto con los precios de venta llevo a margenes mas bajos. Brightstar Lottery reporto resultados positivos del tercer
trimestre tanto en ventas como en EBITDA, al tiempo que present6 su perspectiva a medio plazo, que implica un crecimiento anualizado del EBITDA del
6% y una mejor generacion de efectivo durante los proximos tres anos. Como muchos planes a medio plazo, estd sesgado hacia los tltimos aios, ya que 2026
todavia conlleva grandes pagos por la renovacion de la loterfa italiana. Creemos que una vez que el mercado comience a centrarse en 2027y en el flujo de caja
libre normalizado, las acciones deberian revalorizarse.

Rendimiento! Valor liquidativo por accién (€) Ratios
200 Potencial alcista
180

16.0 PER ponderado -
14.0
120 FCF/VE ponderado -
10.0
8.0
ROCE ponderado -
6.0

Nimero de posidones

Indicador de riesgo Con la inversion, su capital esta en riesgo. El valor de la inversion y los ingresos derivados de la misma pueden subir o
bajar, asi como verse afectados por las variaciones de los tipos de cambio y puede que no recupere la cantidad
1 2 3 4 6 7 invertida. Los rendimientos pasados no deben considerarse como indicador o garantia de los rendimientos futuros.

Este subfondo se gestiona activamente, no tiene un indice de referencia y, por consiguiente, no se gestiona de acuerdo
con ningun indice de referencia.
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Desglose por divisas (%)

Clase F Acc EURO - ISIN LU1935059029

5 principales sectores

B « FUR 921 9% Consumer Discretionary
9 = USD 20 96 Matenals
- GBp 18 % Communication services
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Cash Below €250m €250m-1bn €1bn-5bn Above €5bn

Estructura del fondo: UCITS

Cierre de ejercicio: 31 de diciembre

Pais de registro: Luxemburgo Valor liquidativo/negociacién: Daily

Gestor de Inversién: Palm Harbour Capital LLP Hora de cierre: 16:00 CET los miércoles

Sociedad gestora: FundPartner Solutions SA (Pictet Group) Comisi6n de gestion5: 0.5% (reducido del 19%)

Depositary bank: Bank Pictet & Gie (Europe) AG Moneda funcional: EUR

Auditor de Fondos: Ermnst & Young EURISIN: LU1935059029

Asesores Legales: Elvinger Hoss Prussen SA GBP ISIN: LU1935059375

Inception: 4 April 2019
Objetivo delfondo restricciones  para  aprovechar  las Fmanzas y Aleman. Posee un Master en
El objetivo de este fondo es lograr una restricciones y los SESZOS de Fmanzas de la London Business School
revalorizaciéon del capital, absoluta y a largo comportamiento institucionales. El fondo con especializacion  en  Gestion  de
plazo, mediante la inversion en una cartera se centra en pequenas y medianas Inversiones.

de empresas de alta calidad, que coticen
con un descuento significativo respecto a su
valor mtrinseco.

Estrategia de inversién

El fondo se gestiona con una filosofia Value

que hace hincapié en invertir en negocios
con fuertes ventajas competitivas cuando
estén  disponibles con un  descuento
significativo en relacion con su  creciente
valor intrinseco. Aplicamos un proceso de
mversion  riguroso y creemos que la
paciencia y el conocimiento profundo de
nuestras  inversiones  conduciran  a  la
consecucion de rendimientos excepcionales
en el largo plazo. Evitamos los valores
especulativos, sobrevalorados, asi como las
“modas” en los mercados.

Il fondo estd relativamente libre de

empresas globales con ¢énfasis en Furopa.

Estd destinado a inversores que compartan Konstantinos  Kontos es analista  de
nuestra filosofia  Va/ue y desean invertir mversiones y colabora en la gestién de la
como empresarios, a largo plazo, con el cartera de valores. Tiene un Master en
objetivo de obtener un rendimiento Finanzas de la London Business School
significativamente  superior en el medio con especializacion  en  Gestion  de
plazo. Inversiones.

Gestor de Inversi6n Los socios fundadores de Palm Harbour

Peter Smith, CFA, es gestor de Cobas LUX Capital LLLP son Peter Smith, CFA y Santa
SICAV Palm Harbour Global Value Fund Comba Gestion S.L., una sociedad holding
y socio director de Palm Harbour Capital de Francisco Garcia Paramés.

LLP. Antes de fundar Palm Harbour

Capital, trabajo en estrecha colaboracion

con el prestigioso inversor Value Francisco

Garcia Paramés. Peter se gradué Magna

Cum Laude por la Umversidad Texas

Tech con un BBA en Negocios

Internacionales, con un enfoque en

u IR@palmharbourcapital.com
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Como Invertir
Nuestro fondo esta registrado para su distribucion en el Reino

Unido, Espana y Luxemburgo, mcluida la distribucion
minorista.

myinvestor

PALM HARBOUR

Se puede invertir en nuestro fondo a través de ambos
depositarios centrales de valores internacionales europeos:
Euroclear y su plataforma de compensacion FundSettle y
Clearstream a través de la plataforma de compensacion de
fondos Vestima.
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Aviso legal

Esta comunicacion de marketing puede ser
distribuida y notificada por el Fondo y Palm
Harbour Capital LLP, que esti autorizada
y regulada por la Financial Conduct Authority.
Este material es solo informativo y no constituye
ninguna oferta, ni recomendacion para comprar o
vender ninguna inversion ni contratar ningin
servicio de gestion o asesoramiento de 1nversiones.
En relacion con el Reino Unido, esta informacion
solo esta dingida y solo podra ser distribuida a
personas que sean  “clientes  profesionales"
(personas que tienen experiencia profesional en
asuntos relacionados con inversiones), tal como se
definen en los articulos 19 y 49 de Fmancial
Services and  Markets Act 2000  (Financial
Promotion) Order 2001 y los articulos 14 y 22 de
la Financial Services and Markets Act 2000
(Promotion of Collective Investment Schemes)
(Exemption) Order 2001, y / o cualquier otra
persona autorizada a recibir este documento en
virtud de la Financial Services and Markets Act

2000.

Las suscripciones al Fondo, que es un Fondo de
Inversion de acuerdo con la legislacion de
Luxemburgo (SICAV), deben hacerse unicamente a
partir del folleto de la oferta actual, el Documento
de informacion clave para el inversor ('KIID"), los
articulos de su constitucion y el mforme anual o
semestral mds reciente, y tras haber buscado el
asesoramiento de un especialista independiente en
finanzas, legislacion, contabilidad e impuestos. Las
partes  interesadas obtener
documentos de forma gratita de las agencias de
distribucion autorizadas y de las oficinas del Fondo
sitas en el nimero 15 de la Av. John F. Kennedy, L~
1855 Luxemburgo.

pueden dichos

Las 1nversiones descritas pueden implicar, entre
otros, riesgos de mercados de valores, riesgos de
tipos de interés, riesgos de cambio de divisas,
inversion en paises emergentes, riesgos crediticios,
riesgos de liquidez y riesgos debidos al uso de

instrumentos  financieros  derivados.  Como
resultado, el valor neto de las inversiones puede
ser altamente volatl. Todos estos riesgos se
reflejan en el indicador numérico de riesgo
siguiente. La informacion completa se encuentra

en el KIID, disponible en el sitio de Pictet.

ke

Para mas informacion, visite www.palmbarbourcapital.com

INVersis

Referencias

* La fuente de la informacion es Pictet y Factset,
excepto los ratios, que usan datos propios de Palm
Harbour Capital LLP. No garantizamos que esta
informacion, incluida la de terceros, sea precisa o
completa, y no se debe confiar en ella como tal.
Los Proveedores de Datos no garantizan la
idoneidad, precision, actualidad ni integridad de
los datos o la informaciéon. Las opiniones aqui
expresadas indican el parecer de Palm Harbour
Capital LLP y pueden cambiar sin previo aviso.

1) Nuestro valor hiquidativo se calcula diartamente
por FundPartner Solutions, pero antes de mayo
de 2025 se calculaba semanalmente, por lo que
las cifras historicas podrian no coincidir con los
informes mensuales o trimestrales. Consulte
con un proveedor de datos como Morningstar
para obtener precios diarios y fechas y precios
historicos semanales.

Los rendimientos anualizados se basan en el
valor neto por accion del fondo, calculado

L)

semanalmente hasta la semana mas proxima al
final del intervalo.

<)

LTM: dlimos doce meses.

'

YTD: aino en curso.

ITD: desde la constitucion hasta la fecha.

1S

S

La comision de gestion es del 19, actualmente
reducida a 50 puntos basicos hasta que los
activos bajo gestion alcancen un volumen
razonable. No cobramos comisiones de entrada
ni de salida.
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