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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Agave, F.l. por encargo de los administradores de Dux Inversores, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva (Sociedad Unipersonal) (la Sociedad gestora):

Opinion
Hemos auditado las cuentas anuales de Agave, F.l. (el Fondo), que comprenden el balance a

31 de diciembre de 2025, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto
y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de Ia situacion financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2025, asi como de
sus resultados correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacioén financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la
memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la 6pini6n

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en refacion con la auditoria de fas
cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafria segin lo
exigido por la hormativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente vy
adecuada para nuestra opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segiin nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditoria
de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046
Madrid, Espafa
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Cartera de inversiones financieras

El Fondo mantiene un contrato de gestién con Dux
Inversores, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversién Colectiva, S.A., como Sociedad gestora.
Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad gestora en la determinacién del valor
razonable de |la cartera del Fondo.

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.
Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera del Fondo, entre los que destacan
los siguientes:

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta

fundamentalmente invertido en instrumentos
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras {en adelante,
la cartera) del Fondo se encuentra descrita en la
nota 3 de la memoria adjunta y en la nota 6 de
la misma se detalla la cartera a 31 de diciembre
de 2025.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del Fondo,
por la repercusion que la cartera tiene en el
calculo diario de su Patrimonio Neto y, por tanto,
del valor liquidativo del mismo.

Ver notas 3 y 6 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.

Solicitud a la Entidad depositaria,
sociedades gestoras o contrapartes, segun
la naturaleza de los instrumentos
financieros, de las confirmaciones relativas a
la existencia de la totalidad de los titulos
recogidos en la cartera del Fondo a 31 de
diciembre de 2025, comprobando las
respuestas recibidas con los registros
contables del Fondo, proporcionados por la
Sociedad gestora.

Comprobacion de la valoracion de los titulos
gque se encuentran registrados a valor
razonable en la cartera del Fondo a 31 de
diciembre de 2025, mediante la re-ejecucién

de los calculos realizados por la Sociedad
gestora y utilizando, para elio, valores fiables
de mercado a la fecha de analisis.

En las pruebas descritas anteriormente no se han
identificado diferencias fuera de un rango
razonable.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2025, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestiéon. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe
de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de
la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del
informe de gestidén son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo
que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar
de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene
el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2025 y su contenido y
presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.
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Responsabilidad de los administradores de la Sociedad gestora en relacion con las
cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas,
de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados del
Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales
libres de incorreccidon material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad gestora son responsables
de la valoracion de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados administradores tienen intencién de
liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o
error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

. Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

. Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores de la
Sociedad gestora.

. Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o
con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material,
se requiere que [lamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente
informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que
expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria
obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones
futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en funcionamiento.
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. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la Sociedad gestora en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas
significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestidn.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. ($0242)
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Balance al 31 de diciembre de 2025

(Expresado en euros)

0P4992155

ACTIVO

2025

2024 (*)

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliaric y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentes de patrimonio

53 850 291,48
1404 071,48

51 874 290,78

48 407 190,20
1672 350,12

46 223 608,67

12 280 112,50

11 657 301,44

7 795 832,01
4 484 280,49

39 243 889,36

9012 114,55
2 645 186,89

34 151 086,67

11 952 247,06
26 944 652,83

10 458 591,24
23603 956,12

Instituciones de Inversidon Colectiva 322 757,20 65 407,68
Depdésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 24 232,27 2313163
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion 349 812,52 414 717,80
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 476,40 502,76
Periodificaciones - =
Tesoreria 571 929,22 511 231,41
TOTAL ACTIVO 53 850 291,48 48 407 190,20

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2025.

(*) Se presenta, Unica y exclusivamente a ios fines comparativos
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Agave, F.l.

Balance al 31 de diciembre de 2025
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

2025

2024 ()

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atfribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision

Reservas

{Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
QOtras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio

{Dividendo a cuenta}

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a large plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

52 904 389,40

52 904 389,40

47 583 114,34

47 583 114,34

45 372 560,10

7531 829,30

945 902,08

872 853,66

73 048,42

44 588 071,93

2995 042,41

824 075,86

768 113,48

56 962,38

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

53 850 291,48

48 407 190,20

CUENTAS DE ORDEN

2025

2024 (4

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la [IC
Valores aportados como garantia por fa HC
Valores recibidos en garantia por la {iC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Ctros

29 736 626,36
22 342 784,21
7393 842,15

26 753 142,77
18 788 276,06
7 964 866,71

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

29 736 626,36

26 753 142,77

Las Notasl‘i a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de! balance al 31 de diciembre de

2025,

("} Se presenta, Unica y exclusivamente a los fines comparativos
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Agave, F.l.

0P4992157

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de

diciembre de 2025
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a ia Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacién
Comision de gestion
Comision de depositario
Ingreso/gasto por compensaciéon compartimento
Otros

Amortizacidn del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

2025 2024 (%)
(1 257 790,30) (750 223,87)
(1152 163,18) (657 225,24)
(39 973,27) (35 810,38)
(65 653,85) (57 188,25)

(1 257 790,30)

(750 223,87)

Ingresos financieros 1595 097,23 1630 231,42
Gastos financieros - -
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 464127816 884 526,52
Por operaciones de ia cartera interior 678 286,66 {129 502,85)
Por operaciones de la cartera exterior 2 770 944,52 2 536 915,33
Por operaciones con derivados 1192 073,34 {(1471016,40)
Otros (26,36) (51 869,56)
Diferencias de cambio (90 193,99) (31 971,45}
Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 2719517,28 1291 888,85
Deterioros S =
Resultados por operaciones de la cartera interior 119 261,90 145 637,02
Resultados por operaciones de la cartera exterior 2136 875,93 1 060 944,83
Resultados por operaciones con derivados 463 379,45 85 307,00
Otros - -
Resultado financiero 8 865 698,68 377467534
Resultado antes de impuestos 7 607 908,38 3024 451,47
impuesto sobre beneficios (76 079,08) (29 409,06)
RESULTADO DEl. EJERCICIO 7 531 829,30 2 995 042,41

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025.
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Agave, F.I

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
{Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a) Actividad

Agave, F.1., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 3 de diciembre de
2018. Tiene su domicilio social en Plaza de la Independencia 6, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversién de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 11 de enero de 2019 con el
namero 5329, adquiriendo, a efectos legales, la consideracién de Fondo de Inversion
a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversiéon Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

La gestion, administracién y representacion del Fondo estad encomendada a Dux
Inversores, S.G.II.C., S.A., sociedad participada al 100,00% por Dux Inversores
Capital, Agencia de Valores, S.A., con motivo de |la adquisicién realizada por esta con
fecha 13 de mayo de 2022 (pasando a ser titular del 85% al referido 100% del capital
social). Paralelamente, con fecha 18 de mayo de 2022, Abante Asesores S.A.
adquirié el 70% del capital social de la referida Agencia de Valores. Con fecha 19 de
junio de 2024, adquirio el 30% restante, pasando a poseer el 100% del capital social
de Dux Inversores Capital, Agencia de Valores, S.A.U.

La Entidad Depositaria del Fondo es Bankinter, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervisién, custodia vy
administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la normativa
actualmente en vigor.

Adicionalmente, con fecha 4 de mayo de 2018, se inscribi¢ en el Registro
administrativo de la C.N.M.V. la delegacion en Adepa Asset Servicing Spain, S.L. de
la funcién del calculo del valor liquidativo, asi como de determinadas tareas contables
y administrativas de la Entidad Gestora. Dicha entidad se encuentra inscrita desde el
27 de abril de 2018 en el Registro especial de valoradores externos habilitado por el
regulador. '
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Agave, F.I.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
(Expresada en euros)

El Fondo estd sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inversién,
recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas
modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
¥ sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales
aspectos de esta normativa que le son aplicables son los siguientes:

e El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.
» El ndmero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, o de uno
de sus compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real
Decreto 1082/2012, dichas Instituciones gozaran del plazo de un afio, durante el
cual podran continuar operando como tales.

e Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcién.

s Para gestionar la liquidez del Fondo, la Sociedad Gestora debera contar con
sistemas internos de control de la profundidad del mercado de los valores en que
invierte considerando la negociacién habitual y el volumen invertido, para procurar
una liquidacion ordenada de las posiciones del Fondo a través de los mecanismos
normales de contratacion. Los documentos informativos del Fondo deberan
contener una explicacién sobre la politica adoptada a este respecto.

» Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

» El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 el Fondo no esta dividido en compartimentos.
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Por tratarse de un Fondo de acumulacién y de conformidad con el Reglamento de
Gestion del Fondo, el resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre
Sociedades devengado, permanecera en el patrimonio del Fondo.

De acuerdo con el Reglamento de Gestién del Fondo, la Sociedad Gestora percibira
una comisidon anual en concepto de gastos de gestion sobre el patrimonio y los
rendimientos integros del Fondo que no podra exceder del 1,35% y del 9,00%
respectivamente. En los ejercicios 2025 y 2024 la comisién de gestiéon ha sido del
0,80% sobre el patrimonio y del 9,00% sobre los rendimientos integros, en ambos
ejercicios.

Igualmente, el Reglamento de Gestidn del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2025 y 2024 la comision de depositaria ha sido del
0,08%, en ambos egjercicios.

Durante el gjercicio 2025 y 2024 la Sociedad Gestora no ha aplicado a los participes
del Fondo comisidn sobre el importe de las participaciones suscritas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.

Durante el ejercicio 2025 y 2024 no ha percibido importe alguno correspondiente a la
devolucion de las comisiones de gastos devengadas por la inversién en Instituciones
de Inversion.

b) Gestion del riesgo

La politica de inversion del Fondo, asi como la descripcion de los principales riesgos
asociados, se detallan en el folleto registrado y estan a disposicion del piblico en el
registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

¢ Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los de tipo de
intereés, los de tipo de cambio y las cotizaciones de los titulos que el Fondo tenga
en cartera.
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¢ Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con el Fondo.

¢ Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

e Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultade de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas 0 como consecuencia de acontecimientos externos.

o Riesgo de sostenibilidad: se tiene en consideraciéon cuando el Fondo promueve
caracteristicas medioambientales o sociales, como se recoge en ei articulo 8 6 ¢
del Reglamento de la Unién  Europea 2019/2088. Se considera todo
acontecimiento o estado medicambiental, social o de gobernanza que, de ocurrir,
pudiera surtir un efecto materiat negativo sobre el valor de la inversién.

El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependera, entre otros, del tipo de
emisor, el sector de actividad o su localizacién geogréafica. De este modo, las
inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar
una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar
negativamente al valor liquidativo de la participacion del Fondo.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a) anterior, limitan la exposicién a algunos de dichos riesgos.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad Gestora del
Fondo, han sido preparadas a partir de los registros contables del Fondo, habiéndose
aplicado las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables,
con el objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y
de sus resultados.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
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Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por el
Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora, si bien los Administradores
estiman que seran aprobadas sin modificaciones significativas.

b}y  Principios contables

Para |a elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 3. No existe ninguin principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2025 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del
estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2025, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2025 y 2024.

d)  Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de |la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su
comprensién, si bien, en determinados casos, se ha incluido informacion
desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e} Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales.
Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles
pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera.
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Aun cuando estas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
informacién existente en el momento del célculo, acontecimientos futuros podrian
obligar a modificarlas prospectivamente, de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluctuaciones
de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2025y 2024.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta

memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes: '

a) Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién del Fondo
continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas contables no
esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su transmisién
global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

i Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la
adquisicion se reconocen, en sy caso, contablemente en funcién de su periodo de
devengo, por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a excepcion de los
intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro.



0.03 .:.s_!iz_’.‘:, 0P4992166

Agave, F.l.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
(Expresada en euros)

La periodificacion de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros
se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera
de inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el
epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el momento en que nace el derecho a percibirlos por el Fondo.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe el Fondo como consecuencia de la retrocesion de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirectamente, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a la [IC” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién, de depésito, asi como otros gastos de gestién necesarios
para el desenvolvimiento del Fondo se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe
“Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

i, Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y
pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro
y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” y “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros” seglin cotresponda, de la cuenta de pérdidas
y ganancias del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterioc de devengo.
¢} Deudores
La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la

contraprestacion entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles.
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La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro, asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacion de su valor razonable se describen a continuacion:

» Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando este sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de colizacion el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
fas circunstancias econdémicas desde el momento de la transaccion.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda se aplican
técnicas de valoracion, como precios suministrados por intermediarios, emisores
o difusores de informacion, utilizacién de transacciones recientes de mercado
realizadas en condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y
debidamente informadas si estan disponibles, valor razonable en el momento
actual de ofro instrumenio que sea sustancialmente el mismo o modelos de
descuento de flujos y valoracién de opciones en su caso. '

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.
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» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

» Depdésitos en entidades de crédito: depésitos que el Fondo mantiene en entidades
de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de Tesoreria.

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

» Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Ultimo valor liquidativo disponible.

Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de inversién Libre,
Instituciones de Inversién Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras similares, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

» Derivados: incluye, entre otros, las diferencias de valor en los contratos de futuros
y forwards, las primas pagadas/cobradas por warrants y opciones
compradas/emitidas, cobros o pagos asociados a los contratos de permuta
financiera, asi como las inversiones en productos estructurados.

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracion en funcidn de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V.,
sobre operaciones con instrumentos derivados de fas Instituciones de Inversién
Colectiva.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio- e irrecuperable de su inversién
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos. .

e) Adauisicion v cesidén temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesién en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros o de
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior, segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de Instrumentos de patrimonio, de la cartera interior o exterior
del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se regiétran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccién explicitos directamente atribuibles a |la operacion.

10
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros o de
Variacién dei valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de Valores representativos de deuda, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacién y hasta
el momento de cierre de la posicion o el vencimiento de! contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“‘Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacién del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segln éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

11
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i) Cuentas de compromiso

Tal y como determina la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V., sobre
operaciones con instrumentos derivados de las Instituciones de Inversion Colectiva,
en el caso de que la Sociedad no haya reailizado la descomposiciéon de las
Instituciones de Inversion Colectiva en las que invierte en funcién de las exposiciones
a las que se encuentra referenciada, segin lo establecido en la Norma 6.5 de dicha
Circular, debe considerar estas posiciones como un subyacente o factor de riesgo
independiente al resto, motivo por el que la Sociedad incluye estas posiciones, entre
otros conceptos, en "Cuentas de compromiso” siempre y cuando la Sociedad tenga
informacion al respecto.

)] Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de las partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la
cartera de inversiones financieras, las diferencias de cambio se tratan juntamente
con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién.

k)  Valor liguidativo de las participaciones

La determinacién del patrimonio del Fondo a los efectos de! calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V., sobre la determinacion del valor liquidativo y aspecios operativos de las
Instituciones de Inversion Colectiva y sucesivas modificaciones.

1} Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las
participaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determinandose de este modo tanto el nimero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso.

12
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Durante el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio
de las participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes
de suscripcidon pendientes de asignar participaciones" del pasivo del balance del
Fondo.

m) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempia el efecto de! diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de “Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar”.

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguients:

2025 2024
Depdésitos de garantia 1071 979,59 1212 120,86
Administraciones PUblicas deudoras 270 997,10 255 512,09
Operaciones pendientes de liquidar 61 092,12 204 494,88
Otros 2,67 222 29
1404 071,48 1672 350,12

El capitulo "Depésitos de garantia” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre de cada gjercicio
que se encuentran depositados en Altura Markets, A.V., S.A.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
{Expresada en euros)

El capitulo "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se
desglosa tal y como sigue:

2025 2024
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 123 511,03 118 079,07
Retenciones practicadas en origen 60 360,15 47 869,47
Impuestos sobre beneficios a devolver de ejercicios anteriores 87 125,92 89 563,55
270 997,10 255 512,09

Durante el mes de enero y febrero de 2026 y 2025 se ha procedido a la liquidacion de los
activos vendidos, asi como de los dividendos pendientes de liquidar recogidos en el
capitulo "Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2025 y 2024.

En el ejercicio 2025, en el capitulo “Otros” se recogen las plusvalias de moneda extranjera
por la tesoreria en divisa por importe de 2,67 euros. Durante el ejercicio 2024 este importe
fue de 222,29 euros.

5.  Acreedores

E! desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2025 y 2024, es el siguiente:

2025 2024
Administraciones Piblicas acreedoras 76 857,32 30 705,06
Operaciones pendientes de liquidar - 397 482,61
Otros 795 996,34 339 925,81
872 853,66 768 113,48

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2025 y 2024
se desglosa tal y como sigue:

2025 2024
Retenciones practicadas a participes por plusvalias en
reembolsos ‘ 778,24 1 296,00
Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio 76 079,08 29 409,06
76 857,32 30 705,06

14
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
{Expresada en euros)

Durante el mes de enero 2025 se procedi6 a la liquidacion de los activos comprados,
recogidos en el capitulo de "Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de
2024.

El capitulo de “Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2025 y 2024 recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago
al cierre del gjercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2025 y 2024, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un
aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de 2025
y 2024 se muestra a continuacion:

2025 2024

Cartera interior 12 280 112,50 11 657 301,44
Valores representativos de deuda 77958321 9012 114,55
Instrumentos de patrimonio 4 484 280,49 2645 186,89
Cartera exterior 39 243 889,36 34 151 086,67
Valores representativos de deuda 11 952 247,06 10 458 591,24
Instrumentos de patrimonio 26 944 652,83 23 603 956,12
Institucicnes de Inversion Colectiva 322 757,20 65 407,68
Derivados 24 232,27 23 131,63
Intereses de [a cartera de inversién 349 812,52 414 717,80
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 476,40 502,76
51 874 290,78 46 223 608,67

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31
de diciembre de 2025. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria,
se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2024,

15
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
(Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A. No obstante,
determinados titulos, en funcién de su naturaleza o condiciones especificas, estan
depositados principalmente en Altura Markets, Sociedades de Valores, S.A., conforme a
los acuerdos de custodia establecidos.

7. Tesoreria

El detalle de la tesoreria al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se muestra a continuacion:

2025 2024
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 76 002,13 101 536,05
Cuentas en divisa 313 743,14 3856 227,65
Cuentas en entidades distintas al Depositario
Cuentas en euros 182 509,29 143 955,60
Cuentas en divisa (325,34} {119 487 89|
571 929,22 511 231.41

En el gjercicio 2025 el importe de la remuneracién en los tipos de interés de las cuentas en
el Depositario en euros ha ascendido desde el 1 de enero de 2025 hasta el 14 de diciembre
de 2025 a €STR un dia menos 0,30%, y desde e 15 de diciembre de 2025 hasta el 31 de
diciembre de 2025 a €STR un dia menos 0,50% (durante el ejercicio 2024 el importe de la
remuneracion en los tipos de interés de las cuentas en el Depositario en euros ascendio,
desde el 1 de enero de 2024 hasta el 11 de febrero de 2024 a €STR un dia menos 0,05%,
y desde el 12 de febrero al 31 de diciembre de 2024 a €STR un dia menos 0,30%).

En el ejercicio 2025, el saldo en cuenta corriente en ddlares esta remunerado entre el
3,02% y el 4,53%, la cuenta corriente en libras entre el 3,11% y el 4,69%, la cuenta corriente
en coronas suecas entre el 1,2% y el 2,48%, la-cuenta corriente en francos suizos entre el
0,14% y el 0,89%, la cuenta corriente en délares australianos entre el 1,91% y el 3,43%, la
cuenta corriente en coronas danesas entre el 1,22% vy el 2,67%, la cuenta corriente en
coronas noruegas entre el 3,36% y el 4,65%, la cuenta corriente en pesos mexicanos entre
el 9,44% y el 10,19% y la cuenta corriente en délares hongkoneses entre el 0,16% vy el
3,87% (durante el ejercicio 2024 el saldo en cuenta corriente en délares estuvo remunerado
entre el 4,03% y el 4,58%, la cuenta corriente en libras entre el 4,19% y el 4,44%, la cuenta
corriente en coronas suecas entre el 2,24% y el 3,90%, la cuenta corriente en francos
suizos entre el 0,39% y el 0,89%, los délares canadienses entre el 3,39% y el 4,47%, las
coronas danesas entre el 2,41% y el 3,01%, las coronas noruegas entre el 3,90% y el
3,57%, los pesos mexicanos entre el 9,79% y el 10,74% y los délares hongkoneses entre
el 3,10% y el 4,84%).
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Agave, F.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
(Expresada en euros)

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales caracteristicas,
representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que confieren a sus
propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacion al 31 de diciembre de 2025 y 2024 se ha obtenido
de la siguiente forma:

2025 2024
Patrimonio atribuido a participes 52 904 389,40 47 583 114,34
Numero de participaciones emitidas 3 610 651,29 3 778 553,25
Valor liquidativo por participacion 14,65 12,59
NGmero de participes 160 161

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2025 y 2024 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen participaciones significativas.
9. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2025 y 2024, respectivamente.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
(Expresada en euros)

10. Administraciones publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2025, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, encontrandose sujeto en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero de participes
requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas
madificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley 27/2014 establece una limitacion
del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar,
admitiéndose la compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un
millén de euros.

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el sjercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos, de acuerdo con los limites establecidos en normativa vigente.

A 31 de diciembre de 2025 y 2024 no existen diferencias entre el resultado contable antes
de impuestos y la base imponible del impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que el Fondo estd sujeto no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a mspeccuon todos los impuestos a los que esta sujeto de los
dltimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

11. Otra informacién

La Sociedad Gestora realiza por cuenta dei Fondo operaciones vinculadas de las previstas
en el articulo 67 de la Ley 35/2003 'y sucesivas modificaciones y en el articulo 139 del Real
Decreto - 1082/2012, Yy sucesivas modlf icaciones. Para ello, la Sociedad Gestora ha
adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo'y a precios de mercado.
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Memoria de las cuentas anuales correspondienté al ejercicio anual teminado el 31 de
diciembre de 2025
(Expresada en euros}

Los informes periddicos incluyen, segin lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V.,
y sucesivas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo
con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora,
indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestién del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene el Fondo con este al 31 de diciembre de 2025 y 2024.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas
y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2025 y 2024, ascienden a 3 miles de euros,
en cada ejercicio.En los citados ejercicios no se han prestado otros servicios diferentes de
la auditoria por parte de la sociedad auditora o empresas vinculadas a la misma.

12.. Hechos posteriores
Desde el cierre del gjercicio, al 31 de diciembre de 2025, hasta la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.
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Informe de gestién del gjercicio anual teminado el 31 de diciembre de 2025

Andlisis del mercado financiero v de la economia en 2025

El 2025 ha sido un afio favorable para los activos de riesgo, aunque marcado por episodios
de elevada volatilidad. Uno de los momentos mas relevantes se produjo en abiril, tras el
conocido como ‘liberation day”, cuando el endurecimiento de la politica arancelaria de
Donald Trump generd un repunte significativo de la incertidumbre. A pesar de ello, el
entorno macroeconémico ha mostrado una resiliencia mayor de la esperada, y las
empresas (sobre todo en Estados Unidos) han seguido generando buenos beneficios,
dando soporte a los mercados de renta variable. No obstante, el debilitamiento del délar a
lo largo del afio —con el euro/délar pasando de niveles de 1,04 a comienzos de afio a 1,17
al cierre— ha restado rentabilidad a los activos estadounidenses para el inversor europeo,
dejando un balance mucho més contenido al medir las rentabilidades en euros.

En renta variable, el indice mundial cierra 2025 con una rentabilidad del 16,87% en moneda
local y del 5,35% en euros. En Estados Unidos, los principales indices registran subidas
muy relevantes en moneda local, con el S&P 500 avanzando un 16,39% y el Dow Jones
un 12,97%. Sin embargo, al trasladar estas rentabilidades a euros, el impacto del tipo de
cambio reduce de forma significativa el resultado final, con avances del 2,63% y un ligero
retroceso del -0,38%, respectivamente. El Nasdag, apoyado en el buen comportamiento
del sector tecnologico a lo largo del ejercicio, cierra el afio con una subida del 6,13% en
euros.

En Europa, el sentimiento durante el afio ha sido claramente positivo. El MSCI Europe
finaliza 2025 con una rentabilidad del 16,34% en euros, mientras que el Euro Stoxx 50
avanza un 18,29%, impulsado principalmente por el buen comportamiento del sector
financiero. Japon también registra un muy buen afo también, con una revalorizacion del
21,79% en moneda local, aunque esta se reduce al 7,67% en euros debido al debilitamiento
del yen. Por su parte los mercados emergentes cierran el ejercicio con subidas del 15,13%
en euros.

Desde el punto de vista de estilos, el comportamiento relativo ha sido favorable al growth
frente al value en el conjunto del afio. El estilo growth cierra 2025 con una rentabilidad del
6,19% en euros, superando al value, que avanza un 4,27%, ambos medidos en euros. Esta
diferencia refleja el liderazgo de sectores vinculados al crecimiento estructural y ala
inversion en tecnologia, frente a un comportamiento mas moderado de los segmentos
tradicionalmente mas defensivos.
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A nivel sectorial, 2025 ha estado marcado por una elevada dispersion en las rentabilidades.
Destacan claramente los sectores de telecomunicaciones, tecnologia, financieras e
industriales, con subidas del 29,87%, 22,08%, 21,97% y 19,10%, respectivamente. Por el
contrario, sectores mas defensivos como consumo basico, consumo discrecional y energia
han ofrecido un comportamiento mas moderado en términos relativos, aunque positivo en
términos absolutos, reflejando un entorno de mayor apetito por riesgo y crecimiento.

En renta fija, el afio ha estado condicionado por la evolucion de los tipos de interés y por la
divergencia entre regiones. En deuda publica, el bono del Tesoro estadounidense a 10
afos ofrece una rentabilidad del 8,40% en moneda local y del 6,03% en euros cubiertos,
mientras que el bund aleman a 10 afios cierra el ejercicio con un balance ligeramente
negativo del -0,64%.

En deuda corporativa, cerramos un afio ‘con rentabilidades positivas en todos los
segmentos. Las empresas mantienen balances sélidos y los niveles de default son
reducidos. También ha ayudado un flujo de demanda fuerte por parte de los inversores. El
credito investment grade estadounidense destaca con un avance del 7,77% en moneda
local, seguido del crédito IG global con un 7,08%. En el segmento de high yield, el
comportamiento ha sido especialmente bueno, con el high yield global cerrando el afio con
una rentabilidad del 10,02%, mientras que Estados Unidos alcanza el 8,62% y Europa el
4,86%.

Desde el punto de vista macroeconémico, la inflacion ha continuado moderandose a lo
largo del afio, aunque permaneciendo en niveles todavia superiores a los objetivos de los
bancos centrales. En la zona euro, la inflacidn general se sitda en el 2,1%, con la
subyacente en el 2,4%. En Estados Unidos, el IPC general se modera hasta el 2,7%,
mientras que la subyacente retrocede al 2,6%, reforzando un escenario de normalizacién
gradual de las presiones inflacionistas.

En materias primas, el oro ha sido uno de los grandes protagonistas del afio, alcanzando
nuevos maximos histéricos y cerrando el ejercicio en torno a los 4.341 délares por onza.
Por el contrario, el petrolec ha mostrado un comportamiento mas débil, cerrando el afio en
niveles préximos a los 60 ddlares por barril. En el mercado de divisas, el euro se ha
fortalecido de forma generalizada frente a ‘las  principales monedas, destacando la
apreciacion frente al délar y el yen, lo que ha tenido un impacto relevante en las
rentabilidades de los activos internacionales para el inversor europeo.
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Informacidn sobre la actividad y rentabilidad del fondo

Politica de inversiones

AGAVE Fl, Fondo perteneciente a la categoria Global. Podra invertir, directa o
indirectamente a través de |IC, un 10-100% de la exposicién total en renta variable de
cualquier capitalizacion y sector, y el resto en activos de renta fija, piblica y/o privada
(incluyendo depdsitos e instrumentos del mercado monetario, cotizados o no, liquidos), sin
predeterminacion respecto al rating de emisores/emisiones, por 1o que toda la cartera de
renta fija podra estar en baja calidad crediticia, o sin rating.

Obietivos v politicas de gestién del riesao

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo, tal y como se describe
en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando sus
objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito y liquidez de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas
modificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el real Decreto
1082/2012, de 13 de julio y sucesivas modificaciones, por el que se reglamenta dicha Ley
y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.

Las inversiones subyacentes de este producto financiero no tienen en cuenta los criterios
de la UE para las actividades econdmicas medioambientalmente sostenibles.
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Comparacion de la cartera a valor efectivo, al 31.12.25

31.12.25 31.12.24
Importe [ % Importe %
CARTERA INTERIOR... 12.280.112,50| 23,67% | 11.657.301,44| 2522%
'Renta fija nacional.......... 7.795.832,01 15,03%| 9.012.114,55| 19,50%
Renta variable nacional....... 4.484.280,49| 864%| 2.645.186,89| 572%
'CARTERA EXTERIOR..... 30.243.889,36  75,65% | 34.151.086,67| 73,88%
'Renta fija extranjera... .......... 11.952.247,06| 23,04%| 10.458.501,24| 22,63%
:;?;ij\éfgf F).'.? . 26.044.652,83  51.94% | 53 603.956,12| 51,06%
Fondo_s de inversion 0.62%
extranjeros....... 322.757,20 ’ 65.407,68 0,14%
Derivados................. 24.232,27|  0,05% 23.131,63|  0,05%
'INTERESES............ 349.812,52| 0,68% 414.717,80|  0,90%
INVERSIONES MOROSAS... 476,40  0,00% 0,00 0,00%
TOTALES 51.874.290,78| 100,00% 46.223.105,91 100,00%

Resultados del Fondo afio 2025

L

En este ejercicio el Fondo ha obtenido un resultado de 7.531.829,30 euros que se propone
traspasar a la cuenta de participes.
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Rentabilidad de las participaciones

La rentabilidad del valor liquidativo de las participaciones de AGAVE, Fl ha sido de un
16,35% durante presente ejercicio:

'Patrimonio Ndmero de Valor de cada

(euros) participaciones participacion
|Afio 2024 .......... | 47.583.114,34 ‘ 3.778.553,246495 | 12,59295
Afo 2025 .......... 52.904.389,40 3.610.651,287652 | 14,65231

Representacion, gestién y control

La gestion de los activos que constituyen el patrimonio del Fondo, asi como las funciones
de administracién y representacion las realiza Dux Inversores S.G.L.I.C., S.A.U, siendo la
entidad depositaria Bankinter, S.A.

La funcion del céleulo de valor liquidativo asi como de determinadas tareas contables y
administrativas de la Entidad Gestora estan delegadas en Adepa Asset Servicing Spain,
S.L., entidad inscrita en el Registro especial de valoradores externos habilitado por CNMV.

La auditoria del Fondo ha sido confiada a la firma PricewaterhouseCoopers. Los estados
financieros y los documentos de informacion de AGAVE, Fl se someten anualmente a un
examen, de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas, determinando
si los mismos presentan adecuadamente la situacién econdmica y financiera del Fondo
segun los principios de contabilidad generalmente aceptados.

Por otro lado, corresponde a los servicios de inspeccion financiera de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores la inspeccién del Fondo, asi como de la gestora y el depositario, y
la vigitancia del cumplimiento de cualesquiera obligaciones impuestas por la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre y disposiciones posteriores, sin perjuicio de las facultades
expresamente atribuibles a otros Departamentos u Organismos.
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Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores

Durante el ejercicio 2025, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre del ejercicio 2025, el Fondo
no tiene satdo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo
legal establecido.”

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo esta destinado a la
consecucion de su objeto, ajustando sus objteivos y politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes
estabiecidos por la normativa vigentes (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y
Circualres correspondientes emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores)
asi como a la politica de inversién establecida en su Folleto.

Gastos de 1+D v Medioambiente

A lo largo del ejerccicio 2025 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo. .

En la contabilidad del Fondo correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2025 no
existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de la informacion
medioambiental.

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2025

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2025 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria adjunta.

Informacién en materia de sostenibilidad

Las inversiones subyacentes a este producto financiero no tienen en cuenta los criterios de
la UE para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.
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