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1. Politica de inversién y divisa de denominacion

Categoria
Otros  Vocacion inversora: Global  Perfil de Riesgo: 4 en una escalade 1a 7.
La sociedad cotiza en el Mercado Alternativo Bursatil.
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pueda predeterminar a priori tipos de activos ni localizacion.

Operativa en instrumentos derivados
La metodologia aplicada para calcular la exposicion total al riesgo de mercado es el método del compromiso

Una informacion mas detallada sobre la politica de inversion del Sociedad se puede encontrar en su folleto informativo.

Divisa de denominacién EUR

2. Datos econémicos

Periodo actual | Periodo anterior 2026 2025
indice de rotacion de la cartera 1,89 2,25 1,89 491
Rentabilidad media de la liquidez (% anualizado) 1,71 1,93 1,71 2,18

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso. En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente,
éste dato y el de patrimonio se refieren a los ultimos disponibles

2.1.b) Datos generales.
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Periodo actual Periodo anterior
N° de acciones en circulacion 358.655,00 350.161,00
N° de accionistas 202,00 210,00
Dividendos brutos distribuidos por accién (EUR) 0,00 0,00
Fecha I?’atrimo.nio fin de Valor liquidativo

periodo (miles de EUR) Fin del periodo Minimo Méaximo
Periodo del informe 24.695 68,8536 65,5788 69,1470
2025 23.165 66,1550 58,7240 66,1550
2024 20.558 61,9351 53,1056 62,0643
2023 18.211 53,4609 44,7072 53,4609

Cotizacién de la accién, volumen efectivo y frecuencia de contratacién en el periodo del informe

Volumen medio
diario (miles €)

Cotizacion (€)
Max

Frecuencia (%) Mercado en el que cotiza

Min | Fin de periodo

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

% efectivamente cobrado .
- Base de | Sistemade
Periodo Acumulada ) . L
- - - - calculo imputacion
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total
Comision de gestion 0,20 0,20 0,20 0,20 patrimonio
Comision de depositario 0,02 0,02 patrimonio







2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Rentabilidad (% sin anualizar)

Trimestral Anual
Acumulado . "
Ultimo trim . . .
2026 ©) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
4,08 4,86 -0,74 1,59 4,56 6,81 15,85 14,88 14,44
Trimestral Anual

Gastos (% s/ Acumulado Oitmo
patrimonio medio) 2026 trim (0) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2025 2024 2023 2021
Ratio total de gastos
(iv) 0,51 0,25 0,26 0,25 0,26 0,99 1,19 0,52 0,78

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisiéon de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestion corriente , en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras |IC este ratio
incluye, de forma adicional al anterior, los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones
de suscripcipcién y reembolso. Este ratio no incluye la comisiéon de gestion sobre resultados ni los costes de transaccion por la

compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

Evolucién del valor liquidativo, cotizacién o . o B
. . . B Rentabilidad semestral de los ultimos 5 afos
cambios aplicados. Ultimos 5 afios
Graficos evolucidn valor liquidativo tltimos 5 afios Rentabilidad semestral de los tltimos 5 afios
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual

Fin periodo anterior

Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 23.845 96,56 22.546 97,33
* Cartera interior 1.119 4,53 857 3,70
* Cartera exterior 22.336 90,45 21.394 92,35
* Intereses de la cartera de inversion 390 1,58 294 1,27
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 1 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 951 3,85 674 2,91
(+/-) RESTO -101 -0,41 -55 0,24
TOTAL PATRIMONIO 24.695 100,00 % 23.165 100,00 %
Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacion.
2.4 Estado de variacion patrimonial
% sobre patrimonio medio % variacion
Variacion del Variacion del Variacion respecto fin
periodo actual | periodo anterior [acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 23.165 21.375 23.165
+ Compra/ venta de acciones (neto) 2,36 2,01 2,36 26,05
- Dividendos a cuenta brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 4,00 5,99 4,00 -28,19
(+) Rendimientos de gestion 4,55 6,56 4,55 -25,40
+ Intereses 3,17 3,52 3,17 -3,11
+ Dividendos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultados en renta fija (realizadas o no) 0,12 0,73 0,12 -81,54
+ Resultados en renta variable (realizadas o no) 1,19 1,84 1,19 -30,34
+ Resultados en depésitos (realizadas o no) 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Resultado en derivados (realizadas o no) 0,16 0,38 0,16 -54,09
+ Resultado en IIC (realizados o0 no) -0,14 0,00 -0,14 0,00
+ Oftros resultados 0,04 0,09 0,04 -56,77
+ Otros rendimientos 0,00 0,00 0,00 0,00
(-) Gastos repercutidos -0,55 -0,57 -0,55 3,85
- Comision de sociedad gestora -0,20 -0,20 -0,20 5,65
- Comision de depositario -0,02 -0,03 -0,02 5,65
- Gastos por servicios exteriores -0,27 -0,27 -0,27 9,35
- Otros gastos de gestién corriente -0,01 -0,01 -0,01 2,13
- Otros gastos repercutidos -0,04 -0,06 -0,04 -25,82
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 -62,79
+ Comisiones de descuento a favor de la IIC 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Comisiones retrocedidas 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Otros ingresos 0,00 0,00 0,00 -62,79
+ Revalorizacion inmuebles uso propio y resultados por
. o - 0,00 0,00 0,00 0,00
enajenacion inmovilizado
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 24.695 23.165 24.695

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.




3. Inversiones financieras

3.1 Inversiones financieras a valor estimado de realizacion (en miles de EUR) y en porcentaje sobre el patrimonio, al cierre del

periodo

Descripcion de la inversién y emisor

Periodo actual

Periodo anterior

Valor de mercado

Valor de mercado %

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

1.119

4,53

857

3,70

TOTAL RENTA FIJA

1.119

4,53

857

3,70

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR

1.119

4,53

857

3,70

TOTAL RENTA FIJA COTIZADA

21.922

88,77

20.797

89,74

TOTAL RENTA FIJA

21.922

88,77

20.797

89,74

TOTAL RV COTIZADA

235

0,95

597

2,58

TOTAL RENTA VARIABLE

235

0,95

597

2,58

TOTAL IIC

179

0,73

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR

22.336

90,45

21.394

92,32

TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS

23.455

94,98

22.251

96,02

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

3.2 Distribucién de las inversiones financieras, al cierre del periodo: Porcentaje respecto al patrimonio

total

DISTRIBUCION PATRIMONIO ASSET ALLOCATION

_aa

|- RENTAFIJA ® OTROS

RENTAVARIABLE © lICs |

3.3 Operativa en derivados. Resumen de las posiciones abiertas al cierre del periodo (importes en miles

de EUR)

Subyacente

Instrumento

Importe nominal
comprometido

Objetivo de la inversién

Otras compras a

RENTA FIJA 06-JUL-26 380 Inversion
plazo
LANDBK HESSEN-THUERINGEN 6.125 PERPETUAL | Ventas al contado 203 Inversion
Otras compras a .,
RENTA FIJA 07-JUL-26 1.099 Inversiéon
plazo
Total subyacente renta fija 1682
CTA YENES C/V DIVISA Ventas al contado 414 Inversion
Total subyacente tipo de cambio 414
TOTAL OBLIGACIONES 2096

4. Hechos relevantes

S|

a. Suspension temporal de la negociacién de acciones

b. Reanudacién de la negociacion de acciones

c¢. Reduccion significativa de capital en circulacion

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

f. Imposibilidad de poner més acciones en circulacion

g. Otros hechos relevantes

XX [X|X[X[X]|X




5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No ha tenido ningun tipo de hechos relevantes

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

SI NO
a. Accionistas significativos en el capital de la sociedad (porcentaje superior al 20%) X
b. Modificaciones de escasa relevancia en los Estatutos Sociales X
c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X
d. Se han realizado operaciones de adquisicion y venta de valores en los que el depositario ha X

actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado como colocador, asegurador, X
director o asesor, o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido otra entidad del
grupo de la gestora, sociedad de inversién, depositario u otra IIC gestionada por la misma gestora X
u otra gestora del grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

Accionistas significativos: 218.734 - 60,91%

Se han realizado operaciones de Participaciones de otras |ICs u otra gestora del mismo grupo de la Sociedad Gestora o
de la Entidad Depositaria con un volumen agregado y porcentaje del patrimonio medio del periodo de: 212.525,63 -
0,88%

Se han realizado operaciones de Renta Fija cuya contrapartida ha sido otra entidad del mismo grupo de la Sociedad
Gestora o de la Entidad Depositaria con un volumen agregado y porcentaje del patrimonio medio del periodo de:
8.471.595,52 - 35,25%

Se han realizado operaciones de Compra Venta de divisas gestionadas por la misma gestora u otra gestora del mismo
grupo o del grupo de la entidad depositaria con un volumen agregado y porcentaje del patrimonio medio del periodo de:
5.473,46 - 0,02%

El depositario ha cobrado comisiones de custodia por importe de 5,956.13 euros y de liquidacion por importe de 2,609.19
euros, cuya suma supone un importe y porcentaje sobre el patrimonio medio de: 8.565,32 - 0,04%

El fondo ha soportado unas comisiones de gestion indirectas por su inversion en otras IIC gestionadas por Entidades
pertenecientes al mismo grupo de su gestora por importe de 92.33 euros con unas retrocesiones por importe de 0.00
euros cuyo neto supone un importe y porcentaje sobre patrimonio medio de: 92,33

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

Sin advertencias

9. Anexo explicativo del informe periédico
AMUNDI IBERIA

INFORME DE GESTION - PRIMER SEMESTRE 2026

Apartado 9: Anexo explicativo del informe periédico.



1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a) Visién de la gestora/sociedad sobre la situacion de los mercados.

El primer semestre de 2026 trazé un arco complejo que abarcé desde la euforia inicial hasta la volatilidad geopolitica,
pasando por una recuperacion progresiva y una divergencia creciente en el liderazgo de mercado. El afio arrancé con buen
pie -datos econdmicos sdlidos e indices marcando nuevos maximos-, pero el primer trimestre termind siendo
decepcionante: las tensiones en Oriente Medio, el repunte del petréleo y el resurgir de los temores de inflacién lastraron la
préactica totalidad de los activos de riesgo. El segundo trimestre ofrecié una imagen bien distinta: recuperacion de los
activos de riesgo, mayor estabilidad relativa y un liderazgo mas selectivo, con Europa y los mercados emergentes ganando
protagonismo frente a EE.UU. en los tramos finales del semestre. Al cierre del periodo, la renta variable y el crédito
acumularon resultados positivos en el global semestral, mientras que las materias primas vivieron un recorrido de ida y
vuelta.

Los mercados de renta fija estadounidenses atravesaron un semestre de gran contraste. Durante el primer trimestre, las
tires de los bonos del Tesoro bajaron en febrero para revertirse con fuerza en marzo, ante el rebrote de los riesgos de
inflacion ligados a la energia. El segundo trimestre fue de tono mixto: en abril los rendimientos volvieron a subir por las
dudas fiscales y el retraso en las expectativas de recortes; mayo reavivé los temores inflacionistas tras un sélido dato de
IPC subyacente; y en junio la Fed mantuvo los tipos y la curva se aplané. En el computo semestral, el indice Bloomberg US
Government cubierto en euros acumulé una rentabilidad negativa. El crédito por su lado, con el indice Bloomberg US
Corporate cubierto en euros cerré el semestre ligeramente negativo.

Los mercados europeos de renta fija vivieron un primer trimestre dificil, con el BCE manteniendo tipos en febrero pero
enfrentandose a un deterioro del contexto en marzo por la subida de la energia y las dudas sobre crecimiento. Los indices
soberanos -ICE BofA Euro Government Bond y UK Gilt- registraron descensos y los diferenciales crediticios se ampliaron
de forma notable: el iTraxx Europe Main pasé de 51 pb a 71 pb y el iTraxx Europe Crossover de 247 pb a 353 pb. El
segundo trimestre fue, sin embargo, claramente favorable: la distension geopolitica y la caida del petr6leo en mayo
permitieron una sélida recuperacion de los soberanos, y en junio el BCE subi6 los tipos con el bund a 10 afios cerrando en
el 2,86 %. La compresion de diferenciales fue constante durante la segunda parte del semestre: el Bloomberg Euro
Corporate acumulé un +2,2 % en el trimestre y el BofA Euro High Yield un +3,6 %. En el conjunto del semestre, el crédito
europeo cerré claramente en positivo, compensando con creces las pérdidas del primer trimestre.

La renta variable estadounidense dibuj6é un semestre en forma de «V» asimétrica. El primer trimestre fue decepcionante: el
MSCI World cay6 aproximadamente un -3,2 % y el S&P 500 perdi6 alrededor de un -4,6 %, con los valores tecnolégicos y
de crecimiento como principales lastres. El segundo trimestre ofrecié la imagen contraria en su primera parte -impulsada
por sélidos resultados del sector tecnoldgico y financiero-, si bien junio marcé un punto de inflexién con una rotacién clara
desde las mega-caps hacia segmentos mas ciclicos y de menor capitalizacion. La diferenciacion dentro de los «7
Magnificos» se intensificé a medida que los inversores cuestionaban la sostenibilidad de los retornos en inteligencia
artificial. En el computo semestral, el mercado estadounidense acumuld retornos positivos, con la tecnologia moderando su
liderazgo hacia el cierre del periodo.

Europa fue la gran sorpresa positiva del semestre. El primer trimestre resulté dificil -el Euro Stoxx 50 cayé alrededor de un -
3,8 %, el DAX un -7,4 % y el CAC 40 un -4,1 %-, con la notable excepcion del FTSE 100, que cerrd en positivo gracias a su
sesgo defensivo y su exposicidn a materias primas (+2,47 %). El segundo trimestre fue excepcional en términos relativos: el
Euro Stoxx 50 avanzé un +5,6 % en abril, un +2,8 % en mayo y un +4,6 % en junio, con Espafia e lItalia liderando el cierre
del periodo y el DAX siendo el Unico indice que retrocedid levemente en junio. En el conjunto del semestre, la renta variable
europea acumuld retornos muy sélidos y mejord de forma significativa su liderazgo relativo frente a EE.UU., consolidandose
como uno de los activos mas destacados del periodo.

Los mercados emergentes tuvieron un semestre de dos tiempos muy marcados. En el primer trimestre, el MSCI Emerging
Markets cerré practicamente plano, con una fortaleza de febrero revertida por la debilidad de marzo, especialmente en
Asia; la deuda soberana emergente -JPM EMBI Composite- también cerré levemente en negativo. El segundo trimestre fue,
por el contrario, uno de los mas notables para la clase de activos: abril fue excepcional, liderado por Taiwan y Corea del
Sur por su exposicion a semiconductores e IA; mayo resulté el mejor mes en términos relativos, con el MSCI EM
avanzando un +9,7 %; y junio supuso una correccion. A pesar de ello, el segundo trimestre en su conjunto fue muy positivo,
y el semestre cerrd con retornos claramente favorables para los mercados emergentes.

El délar tuvo un comportamiento erratico a lo largo del semestre. En el primer trimestre se fortalecié de forma consistente,
con el indice DXY avanzando un +1,6 %, y las divisas emergentes cedieron terreno ante la aversién al riesgo de marzo. El
segundo trimestre fue més volatil en términos de direccion: el délar se debilité con fuerza en abril -favoreciendo al euro y las
divisas emergentes-, recupero terreno en mayo y se apreciéo de nuevo en junio (+2,3 % en el mes, con el euro
retrocediendo un -2,0 %). En el computo semestral, el dolar se aprecié frente a la mayoria de divisas, con el DXY



acumulando una ganancia neta de en torno al +2,9 %, aunque con una dispersion mensual muy elevada que reflejo los
vaivenes del contexto geopolitico y de expectativas de politica monetaria.

Las materias primas protagonizaron el recorrido mas llamativo del semestre, con un fuerte ascenso en el primer trimestre
seguido de una correccion significativa en el segundo. El primer trimestre fue el periodo de mayor rentabilidad: el indice de
Materias Primas de Bloomberg subi6 un +22 %, con el WTI disparandose aproximadamente un +80,5 % y el Brent un +78,2
% ante las tensiones en Oriente Medio. Los metales preciosos (+8,6 %), los metales industriales (+4,5 %) y los productos
agricolas (+7,9 %) también cerraron en positivo. El segundo trimestre invirtié la tendencia: mayo marcé el punto de inflexion
con el colapso del crudo ante las esperanzas de un acuerdo entre EE.UU. e Ir4n, y junio intensificd las caidas
generalizadas en petrdleo, metales preciosos e industriales. En el balance semestral, las materias primas alin mantienen
ganancias netas relevantes, aunque muy inferiores a los maximos alcanzados al cierre del primer trimestre.

Varios factores de riesgo y eventos geopoliticos marcaron el pulso del semestre. Las tensiones en Oriente Medio fueron el
principal detonante del primer trimestre: la escalada entre EE.UU. e Irdn y las perturbaciones en el estrecho de Ormuz
dispararon los precios del petréleo -con el WTI subiendo cerca de un +80% y el Brent un +78%-, reavivaron los temores de
inflacion y presionaron a la baja la préactica totalidad de los activos de riesgo. Las politicas de la administracion Trump
continuaron siendo una fuente de incertidumbre estructural, limitando la planificacién empresarial, presionando margenes y
frenando el crecimiento global. El segundo trimestre trajo una distension progresiva: las esperanzas de un acuerdo entre
EE.UU. e Irdn provocaron el colapso del crudo en mayo y permitieron una recuperacion generalizada de los activos de
riesgo, aunque junio volvié a ofrecer sefiales contradictorias -rotacion fuera de las mega-caps tecnoldgicas, divergencia
regional y moderacion de las materias primas- que recordaron que la incertidumbre geopolitica y comercial sigue latente.
En términos de implicaciones practicas para carteras, el primer semestre de 2026 apunta a varios mensajes claros de cara
a la segunda mitad del afio. Primero, en renta fija, el aumento de los rendimientos ha mejorado el atractivo de los bonos -
especialmente en Europa, donde el crédito tuvo un segundo trimestre muy sélido-, pero la incertidumbre sobre la trayectoria
de los bancos centrales -Fed en pausa prolongada, BCE con posible subida preventiva- aconseja mantener flexibilidad en
duracion y ser selectivo por tramo de curva. Segundo, en renta variable, las valoraciones se mantienen exigentes en
EE.UU., con una concentracion elevada en mega-caps tecnoldgicas que aumenta el riesgo de correccién; frente a ello,
Europa y los mercados emergentes ofrecen valoraciones histéricamente mas atractivas y han ganado liderazgo relativo en
la segunda parte del semestre. Tercero, en crédito, la compresién de diferenciales observada en el segundo trimestre -
especialmente en el segmento de alto rendimiento europeo- mejora los retornos acumulados, pero eleva la importancia de
la seleccién, dado que el margen de seguridad se reduce. Finalmente, el délar estructuralmente débil a medio plazo y la
volatilidad en materias primas -con un recorrido de ida y vuelta muy pronunciado en el semestre- subrayan la necesidad de
mantener coberturas selectivas y gestion activa del riesgo cambiario.

Los principales riesgos a vigilar de cara al segundo semestre incluyen: un nuevo foco de tension geopolitica que revierta la
distension del segundo trimestre y golpee desproporcionadamente a los sectores mas expuestos al comercio global; un
repunte inesperado de la inflacion -ligado a la energia- que obligue a la Fed a endurecer de nuevo y al BCE a prolongar su
ciclo de subidas mas alla de lo previsto; sorpresas fiscales en economias clave que revaloricen diferenciales soberanos; y
un deterioro en la senda de crecimiento corporativo que ponga a prueba las elevadas valoraciones de la renta variable
estadounidense. En este contexto, una estrategia prudente pasa por monitorizar de cerca los datos de inflacién y actividad,
buscar amplitud de oportunidades mas alla de los grandes indices concentrados, mantener flexibilidad en duracion y ser
selectivo en crédito, aprovechando el mejor punto de entrada relativo que ofrecen Europa y los mercados emergentes
frente a EE.UU.

b) Decisiones generales de inversion adoptadas.

El escenario descrito con anterioridad ha marcado la politica de actuacion en la gestion de Silvertree Capital Sicav. En
lineas generales la tendencia del periodo ha sido mantener el riesgo global de la cartera, y como en periodos anteriores
realizando operaciones puntuales para intentar aprovechar las oportunidades que se hayan podido presentar durante el
mismo.

La exposicion a renta fija directa se ha situado en el 93,30% frente al 90,58% de diciembre.

La renta variable directa ha pasado al 0,95% desde el 0,30% de diciembre, distribuido de la siguiente manera: 0% en
Europa (0,30% en diciembre), y 0.95% en Estados Unidos (0% en diciembre).

La inversion en otras IIC se ha situado en el 0,73% (0% en diciembre), en el ETF Amundi Physical Gold.

Por divisa, finalizamos el periodo con una exposicion directa al USD del 27,81% (25,88% en diciembre), y al GBP del
10,83% (11,64% en diciembre).

c) indice de referencia

Silvertree Capital Sicav no tiene ningun indice de referencia en su folleto. Trata de maximizar el ratio rentabilidad-riesgo del



fondo, mediante una gestion flexible y activa. Esta rentabilidad no esta garantizada.
Durante el semestre, la sicav se comporté mejor que el activo libre de riesgo debido al buen comportamiento en las
emisiones de primarios a las que se ha acudido.

d) Evolucion del Patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la lIC.

El patrimonio del fondo ha aumentado en 1.529.765,54 euros,

y su nimero de participes ha disminuido en 8 .

Silvertree Capital Sicav ha obtenido una rentabilidad del 4,09% en el primer semestre del afio, que es superior a la de la
Letra del Tesoro a 1 afio que ha sido del 1,18%.

Los gastos soportados por la cartera durante el periodo ascienden a 122.204,95 euros,
los cuales se desagregan de la siguiente manera:

- Gastos directos: 0,51%

- Gastos indirectos como consecuencia de invertir en otras IICs.: 0,00%

e) Rendimiento de la sicav en comparacion con el resto de sicavs de la gestora.

En relacion al resto de Sicavs gestionadas por la entidad, la rentabilidad de esta cartera en concreto se ha situado en linea
con la de las del resto de Sicavs que comparten su politica de inversion.

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.
Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

Durante el semestre hemos mantenido la estructura de la cartera, con numerosas operaciones definidas en la politica de
inversién de la sicav gracias a la gran actividad en el mercado tanto de primarios de renta fija como de OPVs. En renta
variable, destacamos las compras en las OPVs de York Space Systems, Yesway, Xenergy, Vincorion, Space X,
Quantinumm, Minimax, Manycore Tech, Madison Airo Sol, Innio, Go, Geekly, Forgent Power Solutions, Fervo Energy,
Erock, CSG, Busy Ming, Biomar Group, Arxis., vendidas con posterioridad. También se compré Alphabet.

Y se tomé una posicién en oro a través del ETC Amundi Physical Gold

En renta fija se ha acudido a un numero importante de primarios.

Operativa de préstamo de valores.

N/A

Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

En lo referente a la exposicidn en derivados, las operaciones realizadas han tenido un objetivo general de inversion y
cobertura, cuyo resultado neto ha proporcionado unas ganancias de 39.422,56 euros.

El apalancamiento medio del fondo durante el periodo ha resultado en 5,45% .

El fondo aplicara la metodologia del compromiso para la medicion de la exposicion a los riesgos de mercado asociada a la
operativa con instrumentos financieros derivados. El grado maximo de exposicion al riesgo de mercado a través de
instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto.

Otra informacion sobre inversiones.

La sociedad mantiene en cartera 300.000 titulos de la siguiente emisidon de Credi Valores, que esta en default y valoradas a
cero:

USP32086AR44
CREDIVALORES 8.875 07/02/2025
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3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

Todos los instrumentos derivados utilizados estan cotizados en mercados organizados.
No se ha invertido en derivados OTC ni en instrumentos acogidos al apartado 48.1.j del RIIC.

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

La politica de voto de Amundi, se encuentra publicada en nuestra pagina web www.amundi.es. El ejercicio de los derechos
de voto esta centralizado en la matriz del grupo Amundi Asset Management dado que existe un departamento en el grupo
gue esta en contacto con los Consejos de las compafiias cotizadas y donde se analizan varios factores como gobierno
corporativo, independencia de los consejeros, politica de remuneracion, integridad de la informacién financiera,
responsabilidad social y medioambiental, etc. La decision de voto se toma en un Comité buscando el voto como accionista
responsable y este se emite en conexion directa con los respectivos depositarios. La politica de voto es revisada con
caracter anual. De esta forma, el sentido del voto se realiza con total independencia y objetividad siempre en beneficio
exclusivo de los participes. En la pagina web, junto a la politica de voto, se puede consultar la informacién sobre el ejercicio
de los derechos de voto durante el afio 2023.

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

N/A

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

N/A

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).
N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

De cara al primer semestre de 2026 mantenemos una opinién constructiva sobre los activos de riesgo. Esta vision esta
motivada principalmente por el crecimiento econémico positivo esperado tanto en las economias desarrolladas como en las
emergentes. Ademas, nos encontramos en un entorno donde cada vez los precios al consumo se acercan mas al objetivo
de los bancos centrales. Esperamos un entorno donde los bancos centrales sigan manteniendo unas politicas expansivas
con bajadas de tipos de interés tanto en EEUU como en Europa y al igual que en el mundo emergente. El entorno actual
esta propiciando la inversidn, la cual esperamos que continue, sobre todo por parte de las empresas privadas en el sector
tecnolégico americano y en Europa a través de los planes gubernamentales de las distintas economias, sobre todo en
Alemania.

No obstante, notamos que la inestabilidad geopolitica es una preocupacion relevante que generara volatilidad en todos los
mercados. Otros riesgos que contemplamos para el proximo afio son las elevadas valoraciones y la gran concentracion del
sector tecnoldgico americano asi como el repunte de los rendimientos de los bonos gubernamentales a largo plazo debido
al elevado déficit de muchas economias que aumenta las dudas fiscales sobre estas y la sostenibilidad de la sus deudas,
ante la necesidad de seguir emitiendo financiacion.

En renta variable, seguimos positivos en Europa y en las zonas geogréaficas emergentes. Estamos neutrales en EEUU,
donde nos alejamos de aquellos sectores mas concentrados y con valoraciones muy exigentes. Seguimos positivos en las
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empresas de pequefia capitalizacién, tanto en Europa como en EEUU, debido a una solidad trayectoria de beneficios,
crecimiento econémico favorable y bajadas de tipos de interés. Por estilos, preferimos el estilo ¢Valor¢ al estilo
¢, Crecimiento¢,, apostando por sectores de mayor calidad.

En renta fija, mantenemos nuestro posicionamiento constructivo en la renta fija americana, sin tomar duraciones largas que
se vean afectadas por los repuntes de los rendimientos. En Europa, esperamos mas bajadas de tipos, esto nos hace estar
mas constructivos, tanto en la deuda gubernamental a corto-medio plazo como en el crédito. El crédito europeo es nuestra
clase de activo preferida en el mundo desarrollado. Preferimos alejarnos del segmento de alto rendimiento donde las
diferencias de crédito cada vez estdn mas comprimidos, haciendo el binomio rentabilidad riesgo menos atractivo. Respecto
a la renta fija emergente, estamos muy positivos debido al debilitamiento del ddlar y las bajadas de tipos en estas
economias.

En divisa, aunque pensamos que el dolar se mantendra, podriamos ver sefiales de debilitamiento en los proximos meses.
Privilegiamos, ademas, activos como el petréleo y el oro, que consideramos buenas coberturas frente a las tensiones
geopoliticas.

Dicho todo esto, seguiremos muy atentos a la evolucién de los actuales conflictos, el resto de focos geopoliticos y la
consecucion de las distintas elecciones alrededor del mundo, la presentacion de resultados corporativos y las guias dadas
por las compainiias, asi como la evolucién de los datos macroeconémicos y de la actuacién de los distintos bancos centrales
a nivel global. Por lo tanto, la gestion del fondo seguira siendo muy selectiva y con enfoque hacia los activos de calidad,
prestando, ademds, mucha atencion a la liquidez de cada activo para proteger la rentabilidad y perfil de riesgo de la cartera.
En conclusion, la gestion de Silvertree Capital Sicav estara sujeta a las oscilaciones del mercado y no se descartan
cambios significativos en la composicidn de las estrategias de la cartera asi como de sus pesos durante el proximo
semestre, siempre manteniendo la filosofia de inversién y los limites de riesgos marcados por el folleto.

10. Detalle de inversiones financieras

Descripcion de la inversién y emisor Divisa Doy aolual Zonedo aene
Valor de mercado % Valor de mercado %
ES0865936027 - RFIJAJABANCA CORP BANC|10.62|2028-07-14 EUR 458 1,98
ES0840609079 - RFIJA|CAIXABANK,S.A.|5.88|2035-03-25 EUR 405 1,64 399 1,72
US05971KAY55 - RFIJA|BANCO SANTANDER|7.25|2035-12-03 USD 714 2,89
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 1.119 4,53 857 3,70
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA AL i) 4,53 857 3,70
TOTAL RENTA FIJA 1.119 4,53 857 3,70
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS INTERIOR 1119 4,53 857 3,70
EUO00A4EJF17 - RFIJAIEUROPEAN UNIONI3.62|2040-12-12 EUR 599 2,42 598 2,58
XS3000457666 - RFIJAIBANQUE OUEST AFR|8.20]|2055-02-13 UsD 338 1,37 336 145
XS3200176298 - RFIJAIROMANIAN GOVERME]6.50|2045-10-07 EUR 706 2,86 697 3,01
XS3021378388 - RFIJAIROMANIAN GOVERME|6.75|2039-07-11 EUR 423 171 417 1,80
XS3183160236 - RFIJA|COLOMBIA GOVERNMI|5.62|2036-02-19 EUR 596 2,41 563 2,43
Total Deuda Publica Cotizada mas de 1 afio 2.662 10,77 2.611 11,27
XS3219360081 - RFIJA|RLGH FINANCE BER]|6.88|2032-05-19 UsD 172 0,74
USH42097ER43 - RFIJA|UBS AG|9.25|2033-11-13 UsD 205 0,88
XS2636324274 - RFIJA|BRITISH TELECOMM|8.38|2083-12-20 GBP 222 0,96
XS2826591740 - RFIJA|COVENTRY BUILDIN|8.75|2029-06-11 GBP 244 0,99 246 1,06
USF2280BACO03 - RFIJA|CREDIT AGRICOLE |7.12|2035-09-23 UsD 271 1,10 572 2,47
US279158AS81 - RFIJA[ECOPETROL SA|8.88|2033-01-13 UsD 386 1,56 365 157
PTBCPKOMO0004 - RFIJAIBANCO COMERCIAL |8.12|2029-01-18 EUR 216 0,93
US404280FJ33 - RFIJA|HSBC HOLDINGS|7.00]2035-09-24 UsD 539 2,18
XS3069217621 - RFIJA|BARCLAYS BANK PL|8.38]2031-09-15 GBP 297 1,20 295 1,27
XS3307414816 - RFIJA|STELLANTIS NV|6.88|2033-12-16 EUR 683 2,77
XS3197749479 - RFIJAJACHMEA BV/|5.75|2036-07-27 EUR 210 0,85 204 0,88
XS3307951403 - RFIJA|YAPI VE KREDI BA|9.38|2031-05-26 UsD 531 2,15
XS3351070555 - RFIJA|[SHAWBROOK GROUP |8.38|2031-05-06 GBP 756 3,06
USP4R21KAB22 - RFIJA|GRUPO NUTRESA,S.|9.00|2035-05-12 UsD 194 0,79 193 0,83
FR001400Y7R4 - RFIJA|CREDIT AGRICOLE [6.25[2035-06-17 EUR 418 1,81
FR00140132E4 - RFIJA|ELECTRICITE DE F|4.38]2031-01-06 EUR 398 1,61 396 171
US05971KAQ22 - RFIJAIBANCO SANTANDER]9.62|2033-05-21 UsD 205 0,88
XS3086813436 - RFIJAINATIONWIDE BLDG |7.88|2031-12-20 GBP 279 1,13 278 1,20
XS3201905091 - RFIJA|EUROGRID GMBH|4.17|2040-10-16 EUR 99 0,40 99 0,43
XS3231911150 - RFIJA|PEOPLECERT HOLDI|5.50]2031-06-15 EUR 403 174
USH42097FF95 - RFIJA|UBS AG|7.00]2035-02-05 UsD 220 0,89 217 0,94
XS2835773255 - RFIJA|INTERNATIONAL PE|10.75|2029-12-14 EUR 106 0,43 109 0,47
XS2675884733 - RFIJA|VOLKSWAGEN INTER|7.88]2032-09-06 EUR 228 0,92 231 1,00
XS3176273780 - RFIJA|BG ENERGY CAPITA|4.50/2056-05-15 EUR 592 2,40 1.097 4,73
XS2793703500 - RFIJA|TURKIYE VAKIFLAR|10.12|2029-07-24 UsD 182 0,79
USX10001AF65 - RFIJAJALLIANZ SE|6.50/2034-10-30 UsD 528 2,14
DEOOOHEL4BJ3 - RFIJA|LANDBK HESSEN TH|6.12|2031-12-19 EUR 813 3,29
FR00140198T3 - RFIJA|CLARIANE]|7.88|2029-03-29 EUR 299 121
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Periodo actual

Periodo anterior

Descripcion de lainversion y emisor Divisa
Valor de mercado % Valor de mercado %
DEO00A460QS4 - RFIJAIDEUTSCHE BANK]6.75|2035-10-30 EUR 614 2,49
FR00140193E6 - RFIJA|CREDIT AGRICOLE |5.88|2032-06-17 EUR 305 1,24
DEOOOA4DE982 - RFIJA|DEUTSCHE BANK|7.12|2031-04-30 EUR 423 1,83
USF1067PAH94 - RFIJA|BNP PARIBAS]7.45|2035-06-27 UsD 400 1,73
DEO000CZ45WD1 - RFIJA|ICOMMERZBANK AG|6.62|2032-10-09 EUR 215 0,87 210 0,91
USG01719AP11 - RFIJAJALIBABA GROUP HOJ0.00]2032-09-15 UsD 88 0,38
USP31890AL30 - RFIJA|[CORP ANDINA DE F|6.75|2030-06-17 UsD 361 1,46 351 151
XS3221874160 - RFIJA|JROTHESAY LIFE|7.00]2035-06-03 UsD 341 1,47
US71654QDP46 - RFIJA|IPETROLEOS MEXICA|10.00]2033-02-07 UsD 226 0,92 216 0,93
XS2774843408 - RFIJA|INVESTEC FINANCE|10.50|2029-08-28 GBP 283 1,15 283 1,22
USF2941JAA81 - RFIJAIELECTRICITE DE F|9.12|2033-03-15 UsD 407 1,65 395 171
XS2982074861 - RFIJA|ICOMMERZBANK AG|7.38]2050-02-12 EUR 207 0,84 209 0,90
XS3079581479 - RFIJA|INTESA SANPAOLO|6.38|2033-05-26 EUR 425 172 417 1,80
XS3237210334 - RFIJA|CELSA OPCO SA 8.|8.25|2030-12-15 EUR 213 0,86 207 0,89
XS2847665390 - RFIJA|NIBC BANK NV|8.25|2030-01-04 EUR 328 1,33 336 145
XS2758100296 - RFIJA|[SUMMER BIDCO BV|10.75/2029-11-15 EUR 231 1,00
XS2796491681 - RFIJA|YAPI VE KREDI BA|9.74|2029-04-04 UsD 180 0,78
PTFIDAOMO000 - RFIJA|FIDELIDADE COMPA|7.75]|2029-05-29 EUR 219 0,95
PTCMG30MO0038 - RFIJA|CAIXA ECO MONTEP|8.50/2034-06-12 EUR 229 0,99
XS2638438510 - RFIJA|BANK OF CYPRUS|11.88]2028-12-21 EUR 274 1,11 280 1,21
XS3285675040 - RFIJAJALPHABET INC - C|6.12|2126-02-13 GBP 110 0,45
XS3303020385 - RFIJAIBG ENERGY CAPITA|4.75|2035-11-26 EUR 592 2,40
PTTAPBOMO015 - RFIJA[TRASPORTES AEREO|4.75|2031-06-30 EUR 996 4,03
XS3085146929 - RFIJAJAXA|5.75]2030-06-02 EUR 518 2,10 519 2,24
USP58072BA92 - RFIJA[INVERSIONES CMPC|6.70|2057-12-09 UsD 386 1,66
XS3013997666 - RFIJA|LLOYDS TSB BANK |7.50|2030-06-27 GBP 431 1,74 429 1,85
USF1067PAK24 - RFIJA|BNP PARIBAS|7.20|2036-04-17 UsD 545 2,21
FR00140141Q4 - RFIJAIGROUPAMA FP|5.75|2033-01-14 EUR 801 3,24
XS2932787687 - RFIJAJARAGVI FINANCE 1]11.12|2029-11-20 UsD 133 0,54 170 0,73
XS3367725754 - RFIJAJARAGVI FINANCE 1]12.75]|2031-05-26 UsD 485 1,96
USU0551YAK11 - RFIJAJAZUL SECURED FIN|9.88|2031-02-15 UsD 177 0,72
XS2893176862 - RFIJAJABN AMRO BANK NV/|6.38|2034-09-22 EUR 322 1,30 321 1,38
FR00140112W8 - RFIJA|SOGECAP SA|6.25|2035-07-08 EUR 202 0,87
USF1067PAJ50 - RFIJA|BNP PARIBAS|6.88|2033-12-15 UsD 341 1,47
FR001400SMT6 - RFIJA|ELECTRICITE DE F|5.62|2032-06-17 EUR 210 0,85 209 0,90
XS2867238532 - RFIJA|IGRUPO ANTOLIN IR|10.38|2030-01-30 EUR 220 0,95
XS3168696378 - RFIJA|SAMPO OYJ-A SHS|5.25|2035-03-24 EUR 259 112
USH42097FQ50 - RFIJA|UBS AG|7.00|2036-01-08 UsD 396 1,60
USX10001AE90 - RFIJAJALLIANZ SE|6.55|2033-10-30 UsD 530 2,29
XS3071332293 - RFIJA|SUDZUCKER INT FI|5.95]2030-05-28 EUR 385 1,66
DEO00A460DG?7 - RFIJA|DEUTSCHE BANK]6.75|2034-10-30 EUR 207 0,84 204 0,88
XS3224609613 - RFIJAJALPHABET INC - C|4.38|2064-11-06 EUR 339 1,37 344 1,48
XS3246270147 - RFIJA|BIFFA GROUP HLDG|7.38|2031-06-15 GBP 1.041 4,49
US172967QJ33 - RFIJA|CITIGROUP |6.62]|2031-02-15 UsD 372 1,60
US05964HBH75 - RFIJA|BANCO SANTANDER|8.00]2034-02-01 UsD 188 0,81
XS3201936724 - RFIJA|VIRIDIUM GROUP S|4.38]2035-11-16 EUR 388 157 389 1,68
XS2824761188 - RFIJA|[EESTI ENERGIA|7.88|2029-10-15 EUR 106 0,43 104 0,45
XS2746119952 - RFIJA[VAN LANSCHOT KEM|8.88|2029-04-01 EUR 235 1,01
FR0014016PI1 - RFIJA|VINCI SA|0.75|2031-03-04 EUR 98 0,40
XS3307415110 - RFIJA|STELLANTIS NV|8.25|2032-06-16 GBP 340 1,38
XS3309691999 - RFIJA|JJERROLD FINCO PL|8.50|2032-07-15 GBP 176 0,71
XS3311978319 - RFIJA|SES SA|7.38|2031-03-24 EUR 358 1,45
Total Renta Fija Privada Cotizada mas de 1 afio 19.260 78,00 18.186 78,47
TOTAL RENTA FIJA COTIZADA 21.922 88,77 20.797 89,74
TOTAL RENTA FIJA 21.922 88,77 20.797 89,74
JP3729000004 - ACCIONES|SHINSEI BANK LTD JPY 597 2,58
US02079K3059 - ACCIONES|ALPHABET INC - CL C USD 235 0,95
TOTAL RV COTIZADA 235 0,95 597 2,58
TOTAL RENTA VARIABLE 235 0,95 597 2,58
FR0013416716 - PARTICIPACIONES|AMUNDI PHYSICAL GOLD ETC USD 179 0,73
TOTAL IIC 179 0,73
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS EXTERIOR 22.336 90,45 21.394 92,32
TOTAL INVERSIONES FINANCIERAS 23.455 94,98 22.251 96,02
Detalle de inversiones dudosas, morosas o en litigio (miles EUR): usp 1 0,00

USP32086AR44 - RFIJA|CREDIVALORES SA|0.00|2050-02-07

Notas: El periodo se refiere al final del trimestre o semestre, segln sea el caso.

Los productos estructurados suponen un 0,00% de la cartera de inversiones financieras del fondo o compartimento.

11. Informacion sobre la politica de remuneracion

Sin informaciAn
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12. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps

de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)
Sin informaciAn
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