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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Accionistas de Victrix Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Victrix Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital
Variable, S.A. {la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2018, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién 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 opinion

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana segun lo
exigido por la normativa 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 gue se haya visto comprometida.

Consideramos qgue la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seguin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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xistencia y Valoracién | I Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras de la Sociedad a 31 de diciembre de 2018 esté invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoraciéon de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacién
del patrimonio neto de la Sociedad vy, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacién con
la valoracion de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad son los siguientes:

- hemos obtenido de la Entidad Depositaria y de la Sociedad Gestora la confirmacioén de las
inversiones y participaciones de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

- hemos obtenido y utilizado, para la valoracién de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por la Sociedad.

- hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacion con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulta de aplicacion.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2018, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, 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 gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas anuales y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién 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 2018 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.
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Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad 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 de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad son responsables de la
valoracién de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la
Sociedad tienen intencién de liquidar la Sociedad 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 incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditorfa realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafa 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 econémicas 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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

- ldentificamos 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 auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

- Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién 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 vy la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad.



Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, 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 de la Sociedad para continuar como
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
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 la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

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 entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién 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 Victrix
Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. determinamos los que han sido de la
mayor significatividad en la auditorfa 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 cuestion.
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VICTRIX INVERSIONES,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances

31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresados en eirros con dos decimales)

Activo corrierite
‘Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras {nota 6)
Carteta interior
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversidn colectiva

Cartera exterior .
Valores representativos de deuda
Tnstrurienitos de patrimonio
Instituciones de Inversién colectiva
Derivados

2018 2017
101.431,26 84.442 A7
- "376,94
141.197.89 1.664.986,66.
141.197.89. 1.665.363,60

1.047.716,08

3.400.511.,40

610,40

84.554,64
126.174,75
3.651.705,65

Intereses de la cartera de inversion

4.448.837,88

3.862.435,04

Total Cartera de inversiones financieras

Tesorerta (nota 7)

11.845 62 576,40
4.601:381,39 5.528.375,04
1.221.480,42 493 246,62

Total activo corriente.

5.924.793,07

6.106.064,13

Total activo

5.924.793,07

6.106.064,13

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 201 8,



VICTRIX INVERSIONES,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances

31 de diciembre de 2018 y 2017

{Expresados &n euros con dos decimales)

2018 2017
Pairimotiio- atribuido-a paiticipes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas:
Capital 5.880.265,00 5.880.265,00
Pritma de Emisi6in 82.130,01 82.135,03
Reservas 341.386,64 258.585,34
(Acciones:Propias) (214.511,53) (214.513,67)
Resultado de ejercicios anteriores - (47.296,54)
Resultado del ejercicio {351.236,93) 130.098,88
5.738.033,19 6.089.278,04
Pasivo corriente
Acreedores {(nota 9) 184.728,12 12.777,89
Derivados (nota 10) 2.031,76 4.008,20
186.759,88 16.786,09
Total patrimonio y pasivo 5.924.793,07 6.106.064,13

Cuentas de Compromiso (aota 11) _
Compromisos por operaciones cartas de-derivados-
Compromisos por operaciones largag de derivados.

1.813.725,55

995.526.10

Total cuentas de compromiso

Otras cuentas de orden _
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) (nota-8)
Pérdidas fiscales a compensar (nota 12)

1.813.725,55

18.119.735,00
351.236,93

995.526,10

18.119.735,00

Total ofras, cuentas de orden

18.470.971,93

18.119.735,00

Totai cuentas de orden

20.284.697.48

19.115.261,10

La memoria adjunta forma. parte-inte grante de las cuentas anuales de2018.



VICTRIX INVERSIONES,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Cueritas de Pérdidas y Ganancias

para los gjercicios anvales terminados en

31 de diciembre de 2018 y 2017

{Expresadas en‘curos con dos decinrales)

Comisiones rétrocedidas a 1a.JIC (nota 5).

Otros pastos de-explotacion
Comision de gestion (nota 9)
Comision de depositario (nota 9)
Otios

Resultado de explotacidn

Ingresos financieros
Gastos financieros

‘Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Poroperaciones de la cartera exterior
Operaciones con derivados

Diferencias de cambio

Deterioro ¥ resultado por enajenaciones de instrumentos financicros
Resultados por operaciones de la cariera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Resitltado finangciero
Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre béneficios (nota. 12)

2018 2017
19.135,49 14.565,69
(23.902,14) (23.795.45)
(5.975,01) (5.948,80)
(10.660,83) (10.383,07)
(40.537.98) (40.127,32)
(21.402,49) (25.561,63)
27.104,42 8.678,93
(1.504,36) (2:226,66)
{50.000,44) 26.198,19
(321.193,87) 66.452,77
. 1.369,96
(371.194,31) 94.020,92
5.695,92 (890,66)
37.498.06 (10.645,04)
62.192,22 70.726,24-
(89.826.39) (3.165,57)
9.863,89 56.915,63
(329.834,44) £56.498,16

(351.236,93)

130.936,53

(837,63)

Resultado del ejercicio

(351.236,93)

130.098,88

Lamemoriz adjunta forma parte integfante de las cuentas anuales de. 2018.
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VICTRIX INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE; S.A.

Mémoria de Cuentas- Annales

31 de diciembre de 2018

Naturaleza v Actividades Principales’

Vietrix Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. (en adelante la Sociedad)

se constituy® en Madrid el 8 de mayo. de 2008, por un periodo de tiempo indefinido. Su
domicilio’social se encuentra en Montalban 5, Madrid. '

La Sociedad no preserita cuentas anuales consolidadas por no concurrir en'las ciréunstancias del
articulo 42 del Codigo de Comercio.

La Sociedad se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entrd en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de
13 de julio,. modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por el
Real Dedreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el t‘é_glamento de desarrollo de
la Ley que regula las instituciones de inversién colectiva 'y por la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, la Ley 26/2003, de 17 dejulio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio,
por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de
3 de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles'y. las circulares de
Ja Comisidn Nacional del Mercado. de Valores, los cuales, junto. con otra normativa adicional,
regulan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes
aspectos:’

- Mantenimiento de un capital minimo-de 2.400.000 euros.

- Mantenimiénto de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos

0 en cueiitas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el dépositario no tiene
esa consideracion o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores-de Deuda
Piblica. El patrimonio no invertido en activos que fotmén parte del mencionado coeficiente
de liquidez deberé invertirse en los-activos o instrumentos financieros aptos sefialados en el
articulo 48 def Reéglamento dedesarroilo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
Las inversiones en instrumientos financieros derivados estin reguladas por la Orden
EHA/888/2008, de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y
meodificaciones posteriores y por el Real Decreta 1082/2012, de 13 de julio donde se
establecen y desarrollan determinados limites pard la utilizacion de estos instrumentos. La
Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) estd facultada para. modificar los
limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias ‘de-
-mefcado que o aconsejen.

- Establecimiento de unos potcentajes méaximos de conceritracion de inversiories y de
endeudamiento.

- Obligacidn de que la carfera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacion de remitir, en el Gitimo dia natural de! mes sigiiente al de reférencia, los estados
financieros. relativos a la évolucion de sus actividades en el mes anterior, 4 la Comisidn
Nacional del Mereado de Valores.

(Continiia)
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~ VICTRIX INVERSIONES -
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

La Sociedad fue inscrita con el riimero 3.572 en el Régistro Administrativo correspondiente de
[a Comisién Nacional del Mer‘cad_o de Valores efi la catégoria:de armounizadas conforme a la
definicién establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o derechos del piblico para
gestionarlos ‘e invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se establezea en funcidn de los resultados colectivos.

La gestién, administracion y representacion de la Sociedad esta encomendada a Degroof
Petercam, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. Los valores se
encuentran depositados en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, siendo dicha
entidad la. dep051tar1a dé la Sociedad. La Sociedad Gestora y el depositario no pertenceen al
mismo.grupo econdmico, de acuerds con las circunstancias contenidas.en el articulo 5 de la Ley
del Mercado de Valores;

Bases de Presentacion

a) Imagen fiel
En cumplimiento. de la legislacién vigente, los Administiadores dé¢ la Sociedad, han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de
la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el
patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2018.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance; de la cuenta de pérdidas y
ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la miemoria de la Sociedad,
ademas de las cifras-del gjercicio. 2018, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron
.aprobadas en la Junta General de Accionistas de la Sociedad €] 12 de junio de 2018.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a- partir de los registros auxiliares de
contabilidad de la Sociedad de¢ acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en fa Circular.3/2008, de 11 de septiembre, ¥ otras circulares de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2018 seran aprobadas por la Junta
General de Accionistas sin variaciones significativas.

b) Moneda funcienal y moneda de presentacién.

Las cueritas anuales se presentan en euros con des décimales, que es la moneda funcional y
de presentacidn de la Sociedad.

¢) Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2018 no se han producido cambios en los juicios y estimacionés
.coniables utilizados por la Sociedad.

(Continia)
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Distribucién de Resultados

La propuesta de aplicacién de las pérdidas de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2018, formulada por los Administradores y pendiente de-aprobacion por la Junta
General de Accionistas, es como sigue:

Eiros
Bases de reparto _ )
Perdidas del ejercicio- (351.236,93)

(351.236,93)

Aplicacion _ _
Resultados de ejercicios anteriores (351.236,93)

(351.236,93)

La aplicacién de distiibucién de beneficios de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de'2017, aprobada por la Junta General de Accionistas el 12 de junio de 2018 ha sido
la siguiente:.

Euros
Bases de reparto
Perdidas del ejercicio 130.098,88
130.098,88
Distribucion
Reserva legal 13.009,89
Resultade de ejercicios anteriores 47.296,54
Reservas voluntarias 69.792.45
130.098,88

Principios Contables v Normas de Valoracion Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y notmas de
valoracién contenidasen la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras. circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los principales prificipios contables aplicados en la elaboracién de.1as cuentas anuales son [os
siguientes:

a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la
fecha de devengo..

En .aplicacion de este criterio y a -efectos del cileulo del valor liquidative, las
periodificaciones de ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

e Los intereses de los activosy pasivos financieros se perlodlﬁcan de acuerdo. con el tipo
de interés efectivo.

{Continiia)
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e Se excepitian del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones
dudosas, morosas o en litigio, que se Hevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el
momento efectivo-del cobro.

e Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la
fecha que nazea el derecho a percibirlos.

e El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo dél mismo..

b_) Reconocimiento, valoracién v clasificacion de instrumentos. financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos-cuando la Sociedad se convierte en una
parte. obligada dél conirato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo,

Las invérsiones en moneda exiranjera se convierten al tipo de cambio de contado de'la fecha
‘de transaccion,

Con. cardcter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo
financiero, o parte del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos contractuales
sobre los flujos de efectivo del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido
de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad..Asimismo se da de
baja un pasivo financiero.cuando la obligacion se haya extinguido.

‘Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, seglin los siguientes criterios:
o Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccion,
que equivaldra al valor razonable de 1a contraprestacion entregada mas los costes
de transaccion gue les sean direetamente atribuibles.

- La valoracién posterior de los activos financieros considerados como’ partidas a
cobrar se efectiia a su coste amortizado. Los intereses deverigados 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 inferiot 4 un afio, s¢ pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando
el efecto de no actualizar los flujos de-efectivo no sea significativo.

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

(Continga)
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* Activos financieros a valor razonable con-cambios en. pérdidas v ganancias’

- Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversidn
colectiva se valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable sera,
salvo evidencia en contrario, €l precio de la transaccion; que equivale al valor
razoriable de fa contraprestacion etitregada, incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion. De esta valoracion inicial se
excluiran los intereses por aplazamiento de pago, que se entenderé que se devengan
aun cugndo no figuren expresamente en el contrato y en cuyo caso, se considerara
como tipo de interés el de mercado.

- En la valoracidn inicial de los activos, los ifitereses explicitos devengados desde la
altima ]1qu1dac10n y no vencidos 0 «cupon corridoy, se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversién».del activo
del balance, cancelandose en ¢l momento del vencimiento de dicho ¢upon.

- El imiporte de los derechos preferentes de suscripeion y similares. que, en su caso,
se hubiesen adquirido, forman parte de la valoracidn .inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en-caso de venta.

- La valoracion posterior de estos acfivos se realiza por su valor razonable, sin
deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en 5u enajenacion. Los
cambios que se produzean en el valor razonable se imputan en Ja cuenta de pérdidas
y-ganancias.

~  Para la defermiinacién del valor razonable de los activos financieros se atenderd &
las siguientes reglas:

i.  Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de
cierre del dia de referencia, si existe, o ihmediato habil anterior, o €l cambio
medio ponderado st no- existiera precio oficial de cierre. La valoracion de los
-actives integrantes de la cartera se realiza en el mercado.mas representativo
por voliimenes de negociacién. Si la cotizacion estuviera suspendida se toma
el Gltimo cambio fijado u otro precio si constara de. modo fehaciente.

ii.  Valores. representativos de deuda cotizados: su. valor razonable serdn los
precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los
.precios se obtengan de forma consistente. Cuande no estén disponibles
precios de cotizacion, el valor razonable s¢ corresponde con el precio de la.
transaccion mas reciente siempre que no haya habide un cambio significativo-
en las circunstancias econdémicas desde el momento de la transaccion. En ese
caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones utilizando
como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de.
instrumentos similares. En caso de que el precio de la ltima transaccién
represente una transaccion forzada o liquidacién involuntaria, el precio serd

ajustado. '

{Continfa)
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En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se

aplican técmicas de .valoracién, como precigs suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de

transacciones recientes de mercade realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si

estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que seéa sustancialmente €l mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

Valores no admitidos atin a ¢cotizacion: su valor razonable se éstima mediante
los. cambios que resulten de cotizaciones de valores S'imilares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus deéréchos econdmicos.

Valores no cotizados: su valor razonable. se calcula de acuerdo a los criterios
de valoracion incluidos en el articulo 49 dei Real Decreto 1082/2012, de 13

de julio.

Depdsitos en entidades de crédito de acuerdo a Ja letra e) del articulo 48.1 del
Reglamento de IIC y adquisicién temporal dé activos: su valor razonable se
calculd de acuerdo al precio que iguale 1a tasa interna de rentabilidad de la

‘inversién a los tipos de mercado vigentes.en cada momento, sin perjuicio de
‘otras consideraciones, como por ejeniplo las condiciones de cancelacién
-anticipada o de riesgo de creédito de 1a entidad.

‘Acciongs o participaciones de oteas institucionies de inversién colectiva:
‘siempre-que s calcule un valor liquidativo para ¢l dia de referencia, s€ valoran

a ese valor liquidativo. En‘caso de que para el dia de referencia no se calcule
un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a la
publicacién del valer liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de calcule del valor liquidativo, se utilizard el tiltimo valor
liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren adinitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de.
negociacion, se valoran a su valor de cotizacidn del dia de referencia, siempre -

'y cuando éste sea representativo.

Para el casa particular de inversiones en IIC de inversion libre, IIC de HC de
inversién libre e IIC extranjeras similares de acuetdo con los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos @ no susceptibles de recdleuls o confirmacion.

(ContinGay



7

VICTRIX INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de Cuentas Anuales

vii.  Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el eambio oficial de cierre del
dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, © se trate de instrumentos derivados no negociados en mercado
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante. la
aplicacion demétodos:o modelos de valoracidn adecuados y reconocidos que
deberdn cumplir con los requisitos y condiciones especificas establecidas en
la normativa de instituciones de inversioén colectiva relativa a sus operaciones
con instrumentos derivados.

» Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v canancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de
acuerdo a los criterios sefialados para los activos a valot razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

» D¢bitos y partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente porsu valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de lacontraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les
sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se realiza 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
gspere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio; se pueden valordr a su valor
nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea
significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la
fecha de valoracion, o en su defecto, del altirno. dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de-que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en
el activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
a un afio. '

¢) Contabilizacién de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

La's'-_acéiones:que representan el capital de las sociedades de inversidn se contabilizan como
instrumentos de patiimonio en la cuenta «Capital», del epigrafe «Patrimonio atribuido a
participes o-accionistas» del balance:. '

La adquisicion por parte-de una sociedad de inversion de-sus. propias acciones se. registra
en el patrimonio de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestacion
enfregada.

La amortizacién de acciones propias da lugar a la reduccién del capital por el importe del
nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracidn y el
nominal de las acciones se carga o se abona, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias se registran en el patrimonio
en cuentas de réservas, $in que én ningiin caso se imputen a la cuenta de pérdidas y
‘ganancias. - ' -

{Continia)
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Respecto a la puesta en citculacién de acciones de la Sociedad, las diferencias. positivas o
negativas- entre la contraprestacidén recibida en la colocacion o enajenacion y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en
circuladién por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en fa
cuenta «Prima de emisiony del patrimonio.

Todos los gastos ¥y costes de fransaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra €l patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo, a
menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado, en.cuyo caso se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo correspondiente a estos.
gastos minora o-aumenta los pasivos o-activos por impuesto corriente, respectivamente.

Compra-venia de. valores-al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de. su ejecucién, que se
entiende, en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los
instruimentos de patrimonio, y como ¢l dia dé la liquidacién para los valores de deuda y para
las operaciories en el riercado de divisa. En estos Gltimos casos, el periodo de tiempo
comprendido entre la contratacion y la liquidacién se trata de acuerdo con lo dispuesto en

-apartado €) posterior:

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones.de inversion colectiva, se.entiende

como-dia de gjecucion el de confirmaci6n de la operacion, aunque se desconozea el niimero
de participaciones o accioties a asignar. La operacidn no se valora hasta que no se
adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en

'Ia cuenta «Solicitudes de suseripcién pendientes de asignar participaciones» del epigrafe
«Deudores» del balance. Las compras se adeudan en la correspondiente cuenta del activo

por el valor razonable de acuerdo a lo definido en ¢l apartado b) anterior. El resultado de
las opéraciones de venta se reconoce en la cueita de pérdidas y ganancias en la fecha de
gjecucion de las ordenes.

Futuros financieros y operaciones de compra-venta-a plazo

Los futuros financiercs y operaciones. de compra-venia a plazo se contabilizan en el
moiento.de su contrataciéni y hasta ¢l momento del cierre de la posicién o el vencimiento
del contrato o de la entrada en valoracion de la operacion, seglin corresponda, en las cuentas
de compromiso, por el importe nominal comprometido, respectivamente. Los fondos

‘depositados en concepto de garantia s¢ contabilizan en el activa del balance (“Depésitos. de

garantia en mercados organizados de derivados™ u “Otros depdsitos de garantla”) El valor
razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de inversion colectiva se

‘registra en cuentas de orden (**Valores aportados como garantia™).

Las diferencias que surjan como consecuencia.de los cambios de-valor razonable de estos

contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias-de [a. siguiente forma:
los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registran en “Resultados

por operaciones con derivados” o “Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros, por operaciones con denvados ;segin los. cambios de valor se hayan .l[quldado
‘0 no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o

exterior del activo. o pasivo del balance, segiin corresponda: En aquellos casos en que el
contrato presente una 1|qu1damon diaria, las. correspondientes diferencias se contabilizan en
la cuenta “Resultado por operaciones ¢on derivados™

{Continfia}
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f) Opciones v warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momente de! cierre de la posicién .o del vencimiento del contrato, en las cuentas de
compromiso, por el importeé nominal comprometido de los elementos subyacentes en los
contratos de compra o venta. Los fondos y los valores depositados en concepto de garantia
se contabilizan en el activo del balance (“Depésitos de garantia en mercados organizados
de derivados™ u “Otros depésitos de garantia®). El coste de las opciones compradas es
reflejado en la uenta “Dertvados™ dé la cartera interior o exterior, del activo del balarice,
en la fecha de contratacién de la operacién. Las obligaciones resultantes de:las opciones
emitidas se reflejan en lacuenta “Derivados”™ de la cartera interior-o exterior, del pasivo del
balance, en la fecha de contratacion de la operacion, porel importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en'la cuenta de pérdidas y ganancias. dela siguiente forma:
los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se. registraran en
“Resiltados- por operaciones con derivados™ o “Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones. con derivados”, segin los cambios de valor se
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados™, de fa cartera
interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su-valor se incorpora a la

valoracién inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de

-acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las operaciones que se liquiden

por diferencias. En caso de adquisici6n, sin embargo, la valoracidn inicial no podra superar-
¢l valor razonable del activo subyacente, registrandose la-diferencia como pérdida en la

cuenta de pérdidas y ganancias.

g) Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el memento de la contratacién y
hasta el momento del ciefre de la posicidn o el vencimiento del contrato, en la ribrica
correspondiente de las cuentas deé conipromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos
contratos.sé reflejan diariamente en la.cuenta de pérdidas.y ganancias de la siguiente forma:
los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrardn -en
“Resultados por ‘operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados™, segin los cambios de valor se
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados™, de la cartera
interior o exterior del activo o pasivo del balance, segiin coiresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato ‘de permuta financiera se contabilizan
-utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o éxterior, del.
activo o del pasivo del balance, seglin corresponda.

{Contin(ia)
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Adquisicién v cesion temporal de activos

La adquisicién temporal de activos o adquisicidn con pacto de retrocesion, se contabiliza
por el importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance; cualquiera que
sean los instrumentos ‘subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de
retrocesion se periodifica de acuerdo con el tipo.de interéds efectivo.

Las. diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de dctivos de
acuerdo con. lo dispuesto en ¢l apartado (b} punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el épigrafe «Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros». En easo de cesién en firme del activo adquirido temporalmerite, se estard a lo

dispuesto en el apartado {b) anterior sobre registro y valoracién de pasivos financieros..

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financiergs hibridos se descomponen eu cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus:correspondientes normas contables especificas. Cuando-esta
descomposicion no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata integramente
como un instrumento derivado. Para el resto de las operaciones estructuradas, los valores,
instrumentos: u operaciones que resulten de la combinacion de dos o mas instrumentos
derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de su:contabilizacion.

Moneda extraniera,

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera.se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracidn, o en su defecto, del ultimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

» Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b))

» Si-proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe “Diferencias
de cambio™.

Valor tedrico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la
Sociedad determinado segfin las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y oiras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores, entre el
namero. de acciones en circulacion a la fecha de calculo,

Impuesto sobre:Sociedades

El gasto por el Impuésto sobre Sociedades de cada gjercicio se calcula sobre el beneficio
econdmico, carregido por las diferencias de naturaleza permanente con los criterios fiscales.
y tomando en’cuenta las bonificaciones. y deducciones aplicables, El efecto impositivo de
las diferencias temporales se incluye, en su caso, en. las correspondientes partidas de
impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza
diariamente la provision para el Impuesto sobre Sociedades.

(Continlia)
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m) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de fas prévistas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para eilo, la-Sociedad
Gestora dispone de una poiltlca por escrito en materia de conflictos de interés que vela por
la 1ndependenc|a en la gjecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora,
asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones y
actividades desempenadas por la Sociedad Gestora o en su nombre-en las que haya surgido
o pueda surgir un conflicto-de interés. Adiciorialmente, Ia Sociedad Gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse deque las operaciones vinculadas se realizan
‘en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los
de mercado. Segin lo establecido en fa normativa vigente, los informes periédicos
registrados en la Comisién Nacional del Metcado de Valores incluyen, en su caso,
informacién sobre las .operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones
por liguidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones
de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad
Gestora de la Sociedad, el importe de Tos depdsitos y adquisiciones temporales de activos
‘mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y: ventas realizado en
activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo dé la Sociedad Gestora.

(5) Deudores
Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2018 v 2017 es como sigue:

Euros

2018 2007

Hacienda Piblica, deudora
‘Por retenciones y pagosa cuenta (nota 12) 30.046.02 19.007.71

Depésitos en garantia en mercados organizados 7138524 64.619,34
Otros - 815,42

101.431,26 84,442 47
Eneuros 72.463.42 81.373,23
En moneda extranjera 78.967 84 3.069,24

10143126 _ 84.442 47

Durante los ejercicios 2018 y 2017, la Sociedad ha tegistrado en el epigrafe “Comisiones.
retrocedidas a la [nstituciones de Inversion Colectiva” de la cuenta de pérdidas.y ganancias unes
importes de 19.13549 y 14.565,69 euros, respectivamente, cortespondientes a la devolucién de
las comisiones de gestion devengadas por las Institnciones de Inversion Colectiva en las que ha
invertido la Sociedad. A 31 de diciembre de 2018 y 2017, no existe saldo deudor pendiente de
cobro por este ¢oncepto, '

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es inferior al afio.

(Continfia)
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(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera-de inversiones al 3 1 de diciembre-de 20 18y 201 7 se incluye en el Anexo
I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se detérimina tomando como referencia los precios
de cotizacidn de mercado.

a} Vencimiento de los activos financieras

La clasificacion de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

e A3l dediciembre de 2018

Euros
2019 2020 2021 2022 2023 Indeterminada Total
Vilorés representativos de’ Deuda 33.7.173,0’6 43.902,94 216,688,19. 276.601,63  173.330,24 - LO4TT716.08
Instituciones de Inversids Colectiva - - - - ~ 354170929 3.541.709.29
Tatal 337.173,06  43.902,94 216.688,19 276.601,65 17333024 354170929 4.589.425.37
s A 3_1 de dicieinbre de 2017
Euros
Afos’
201y 2020 posteriores . Indeterminada Total
Valores representativos de Deuda 4197258  42.582,06 - 84.554,64
‘Instrumentos de Patrimonio - - - 126.551.69 126.551,69
Institucioncs dc Inversién Colectiva - - - 331669231 3531669231
Tetal 4197258  42.582,06 - 5443244000 5.527.798,64

El vencimiento de los.derivados se-encuentra detallado en la nota 1,

b) Impories denominados en moneda extranjera
El detalle de los activos financieros demominados en moneda extranjera €5 como sigie:
s A 31 de diciembre de 2013

Euiros
Yen Japonés Dédlar Estadounidense
‘Valores Representativos de Deuda - 557.398.82
Instituciones de Inversién Colectiva 69.657,61 987.185,14
Total 69.657,61 1.544.583,96

(Continta)
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s A 3] dediciembre de 2017

Euros
Yen Japonés Délar Estadounidense.
Valores Represeniativos de Deuda - 84.554,64
Instituciones de Inversion Colectiva 155.297,26 380.468,77
Total 155.297,26 465.023,41

La divisa de los derivados se encuentra detallada en la nota 11.

Durante fos ejercicios 2018 y 2017, la Seciedad no ha adquirido valores o instrumentos
emitidos o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segin el
articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, ¢ Instituciones de Inversion Colectiva, o
en cuya emisién alguna de dichas personas actile como -colocader, asegurador, director o
asesor.

Durante los gjercicios 2018 y 2017, la Sociedad no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o-&n condiciones distintas a las de mercado.

(7) Tesoreria

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de2018 y 2017 es como sigue:

Eliros
2018 2017
‘Cuentas en depositario. 1.221.480,42 493 246,62
1.221.480,42 493,246,62
En euros 54298126 474.084,76
En moneda extranjera 678.499.16. 19:161,86
[.221.480:42 493.246,62

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de diciembre de
2018y 2017 y son remunerados a los tipos de interés de mercado,

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2018 y 2017 no se han devengado gastos financieros netos con el
Depositario.

El vencimiento de este epigrafe af 31 de dicienibre de 2018 y 2017 es inferior al afio.

{Continiia)
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Fondos Prapios
La composicién y-el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2018 y 2017 se
presentan en el estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital

Al 31 dediciembre de 201-‘8:.){ 2017 el capital de la Sociedad est4 representado por 5.880.265
acciones -ordinarias de 1,00 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y
desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales detechos politicos y econdmicos y ‘se

liquidan en el Mercado Aliernativo Bursétil, excepto por las acciones propias detf‘iilad'as_ en

el apartado b) de esta nota.

El capital social minimo y miximo es de 2.400.000,00 euros y 24.000.000,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, de 1,00 euros de valor
nominal cada una de €llas, como eapital inicial y estatitario emitido corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulacién asciende al 31 de diciembre de 2018y 2017

4 18.119.735,00 euros.

La composicion del accionariado del capital en circulacion de la Sociedad al 31 de

diciembre de 2018 es la siguiente:

‘Porcentaje de

Acciones Participacion
1 persona fisica 2.480.900 43,72%
1 persona juridica 2.076.013 36,58%
1 persona juridica 1.088.330 19,18%
Resto de accionistas 29.750 0,52%
5.674.995 100,00%

La. composicion del accionariado del capital en circulacién de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2017 es la siguiente:

Porcentaje de

Acciones Participacion
1 persona fisica 2.480.900 43,72%
1 petsona juridica 2.076.015% 36.58%
1 persona juridica 1.088.330 19,18%
Resto de accionistas 29,733 0,52%
5.674.978 ' 100,00%

‘(Continiia)
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Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el caleulo del valor liquidative de la accién se calcula
de la siguiente manera:

Euros
2018 _ 2017
Patrimonio de la Sociedad .5.738.033,19 6.089.278,04
Nitmero de acciones ¢n circulacion: 5.6.?4’L995' 5.674.978
Valor liquidativo 1,01 1,07

Niamero-de actionistas 103 104

b) Acciones propias

Las acciones propias se valoran por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

El movimiento de este epigrafe del balance durante el gjercicio teriminado en 31 de
diciembre de 2018 y 2017 es como sigue:

Nuamero de acciones Euros
Saldo .a 1 de enero de 2017 2.038,658 2.130.253.28
Compras 6 _ 9,55
Ventas (1.833.377) (1.915.749,16)
Sildo a 31 de diciembre de 2017 20)5.287 214.513.67
Compras 9. 25.03
‘Venias (26) (27,17
Saldo al 31 de diciembre de 2018 205.270 21451153

El articulo®32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutaric maximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, por el que se aprueba ef Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas
operaciones, por tanto, no, precisan autorizacién de la Junta General y no estdn sujetas a los
limites porcentuales sobre el ¢apital social,
¢} Resérva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10%: de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucidn de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva no és distribuible a los accienistas y s6lo podié ser utilizada para cubri,
en caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y-
ganancias. También bajo ciertas condiciones se podrd destinar a incrementar el capital
social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya ampliada:

d) Reservas voluntarias

(Contindia)
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Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

¢) Prima de emisién

Recoge las diferencias pasitivas o niegativas entre el precio de colocacién o endjenacién y
el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segiin se trate de acciones:puestas
en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad,

Al 31 de _diciemb_r_e-_ de 2018 las diferencias positivas netas ascienden a 82.130,01 -euros
(82.139,03 eutos de diferencias positivas netas al 31 de diciembre de 2017).

(9) Acreedores
Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre-de 2018 ¥ 2017, es comae sigue:

Euros
2018 _ 2017
Hacignda plblica acreedora:
Por impuesto de Sociedades (hota 12) - 837,65
Otros dcreedores
Saldos pendientes de liquidar por compra-de valores 172.601,93 -
Comisiones 7.337,85 7.705,26
Otros 4.788.34 4.234,98
184.728,12 12:777.89

Un detalle de las comisiones a pagaral 31 de diciembre.de 2018 y 2017 y del importe deven gado
por éstas durante dichos ejercicios, es comio sigue:

Euros
2018 2017
Pendiente Total Pendiente Total
de pago _ devengado de pago _ devenjado
Gestién 5.870,31 23.902,14 -6.164,27 23.795,45
Custodia 1.467,54 5.975,01 _ 1.540,99 5.948.80
7.337:85 29.877,15 7.705,26 29.744.23

Como se sefialaen fanota 1, la gestion y -administracion de la Sbci_edad-e_st_é encomendada a
Degroof Petercam, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. Durante
los ejercicios 2018 y 2017, poreste servicio la Sociedad paga una comision de gestion del 0,40%
anual sobre el valor patrimonial de la Sociedad, calculada diariamente.

Igualmente, la Sociedad periodifica diariamente una comision de dep6sito fija det 0,10% anual
pagadera a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, calculada sobre el patrimonio
de la Sociedad.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de
2018y 2017. '

El vencimiento de [os saldos acreedores al 31 de diciembre de 2018 v 2017 es inferioral afio.

{Contin(a)
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{10) Derivados de Pasivo

Este epigrafe del balance recoge al 31 dediciembre 2018 y 2017 los saldos acreedores derivados
de las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados.

Un detalle d¢ los derivados al 31 de dicierabre 2018 'y 2017 se incluye en el Anexo I."adj unto, el
cual forma parte integrante de esta nota.

El vencimiento y la divisa de los derivados de pasivo se encuentran detallados en'la nota 11.

(11) Cuentas de compromiso

Fl detalle al 31 de diciembre de 2018 de este epigrafe de las operaciones contratadas es como.

sigue:
LEuros _
Posician Numera Ultimo Iruporte Beneficio/  Subyacente
Cnete Mercado - Divise De Contratos  vencimiente comprometido  (Pérdidas) = comprometidg.
Futuros vendidos, Corta EUREX EUR 20 15/03/2019 599.600,00 4.800,00 DJj Euro Stoxx
| | | | DJ INDUS
Futuros vendidos Corta CBOT USD 2 13/03/2019 2013.624,52. 33136 AVG
_ . EUR/USD
Futurds vendidos. Coita -CME usD t6 18/03/2019  1.010.501.03 692147 SPOT

1.813,725,55 12.052,83

El detalle al 31 de diciembre de. 2017 de este epigrafe-de las operaciones coritratadas es como

-sigie:
Euros
Posicion Numero Ultimo Imiporte Beneficio/  Subyacente
nela Mercado Divisa De Contratog vencimiento comprometido {(Pérdidas)  comprometido
Futiires comprados  Larga EUREX  EUR 25 16/03/2018 89090000 (17.650,00) DJ Euro Stoxx
Futuros compeados.  Larga EUREX USD 1 16/03/2018 104.626,10  (i.617,19) DIindus AVG

995.326,10 (19.267,19)

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, la Sociedad tiene participaciones de [IC’s de acuerdo con
la Circular 6/2010 de la CNMYVY por importe de 1.300.162,41 y 2.424.856,22 euros,
respectivamernte. '

(Contindia)
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(12) Situacion Fiscal
La Sociedad estd acogida al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion se-incluye una conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios 2018 y
2017y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la-oportuna aprobacion de cuentas

anuales:
Eurgs
2018 2017

Resultado contable del &jercicio, antes de impuestos (351.236,93) 130.936,53
-Diferencias permanentes - -
.Compensacion de bases ri¢gativas de ¢jercicios anteriores - 4717197y
Bases imponible fiscal y base contable del impuesto (351.236,93) 83.764,56
Cuota al 1% y gasto por Tmpuesto sobre Sociedades {nota

9) ; ¥ ¢ - | ; + - 837,65

Reteniciones y pagosa cuenta (nota 5). {30.046,02) {19.007,71)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (30.046,02) (18.170,06)

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicién transitoria trigésima.
sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad puede
compensar las bases imponiblés negativas pendientes de compensacidn, con las rentas positivas
de los ejercicios y siguientes con el limite del 70%.de la base i imponible. No obstante, en todo
caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles negativas hasta el importe”
de 1 millén de euros.

De acuerdo con la legislacién vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente-
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autortdades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2018, la Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por las autoridades fiscales todos los
imipuestos principales que le son de aplicacién presentados desdeel 1 de enero de 2015 (y desde
¢l 1 de enerode 2014 para el Impuesto de Sociedades). Los Administradores de la Sociedad
Gestora no esperan que, en caso de inspeccién de fa Sociedad, surjan pasivos adicionales de.
importancia.

De acuerdo con la.Ley del Impuesto sobre: Sociedades, si en virtud de las normas aplicables
para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su impotte podra ser

-compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origing la pérdida,
distribuyendo la cuantia ¢n la proporcidn que se estime conveniente.

(Contintia)
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Conforme al calculo estimado para el gjercicio 2018 Ja Sociedad dispone de las siguientes bases
imponibles negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales fiituros:

Afio de-origen Euros
2018 351:236,93

Politica y Gestion de Riesgos

a)

b)

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna
contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma o-incluso por

un. aumento de la probabilidad de dicho evento. Dicho riesgo se veria reducido con los

limites a la inversidn.y concentracién de riesgos.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez representa la pérdida potencial por la venta anticipada o forzosa de
activos a descuentos inusiiales, para hacer frente a obligaciones o bien, por-¢l hechc de que
una posicion no pueda ser oportunamente enajenada, adquirida o cubierta mediante el
establecimiento de una posicién contraria equivalente.

Actualmente se comprugba el cumplimlento de los coeficientes de liquidez requeridos.
Asimismo, se realizd una gestién con el fin de. cumphr con las necesidades gue pudiera tener
las [IC.

Riesgo de mercado

La inversion én renta variable conlleva un riesgo de variacion de los precios de mercado de
dichos activos, ya sea por motivos especificos de la emipresa emisora o por variaciones de
las condiciones de mercado.

La inversidn en renta fija estd sometida al movimiento de tipos de interés y en ciertos

periodos también puede experimentar variaciones negativas. En este sentido, la sensibilidad

.al movimiento de tipos viene determinada por la duracién modificada de la cartéra. La

inversion en activos denominados en divisas distintas del evro conlleva un riesgo derivado
de las fluctuaciones-de los tipos de cambio.

Los instrumentos derivados comportan, asimismo, riesgos -adicionales a los de las

inversiones de contado por ¢l apalancam;ento que. conllevan, lo que les hace especialmente

sensibles a las variaciones de precio del subyacente. El apalancamiento implica mayor
variabilidad del rendimiento, tanto positivo comio negativo, frente a movimientos del
mercado, o més especificamente, frente a movimientos.del precio del subyacente (titulo o
indice al que estd ligado el instrumento derivado).

Los activos no negociados presentan habitualmente caracteristicas diferentes a las asociadas
a los activos de riesgo tradicionales, como lo son negociarse en mercados de. liquidez
limitada y ménos eficientes, que influird en su precio de realizacidn en caso de que se decida
su venta, y valorarse mediante metodologias complejas, lo cual implica riesgos de
valoracién, tanto debido al propio modelo dé valoracion como de los datos que sé frequieren
para la misima ., en ausencia de precios contrastables en mercado.

{Continfia)
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Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las IIC se encuentran descritos en
el folleto.

d) Riesgo dé-cardeter operativo

Entre los riesgos de caracter operativo, se pueden identificar los siguientes riesgos:

s Riesgo de incumplimiento normativo: es el riesgo que nace de la vialacién o
incumplimiento de leyes, reglas, regulaciones, politicas internas, procedimientos y
cddigos de conducta.

e Riesgo operacional: definido como aquel que pueda provocar pérdidas como resultado

de errores humanos, procesos internes inadecuados o defectitosos, fallos en los sistemas
Y como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicidn de los riesgos a los que estin
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos Operacionales y Legales resultantes de
la actividad de inversion de las IIC; la Sociédad Gestora dispone de aplicaciones que
controlan el cumplimiento,de limites y coeficientes legales y el cumplimiento de la politica
de inversiomn.

Asimismo, la Sociedad Gestora ha puesto en prictica una serie de procedimientos y
controles con el fin de racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar
riesgos en los procesos de inversién.

Informacidn Relativa al Consejo de Administracion

Durante 2018 y 2017, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han
devengado ningln importe en concepto de sueldo o cualquier ofro tipo de remuneracion, ni
mantienen saldos-a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios

-mencionados.

Durante los ejercicios 2018 y 2017, los miembros del Consejo de Administracién no han
realizado-con la Sociedad operacmnes ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a
las de mercado.

Los Administradores de la Sociedad y Ias personas vinculadas a los mismos, no han incurrido
e ninguna situacién de conflicto de interds que haya tenido-que ser objeto.de comunicacion de
acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

A 31 de diciembre de 2018y 2017, el Consejo de Administracién de-la Sociedad estd. compuesto
por 3 hombres.

Informacién sobre Medio. Ambiente

Los Adminisiraderes de la Sociedad consideran minimos, ¥ en iodo. caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que sé pudieran derivar de su actividad, y éstiman que
no surgirdn pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios
terminados a 31 de diciembre de 2018 y 2017.

(Continda)
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Rermuneracion del Auditor

El auditor de cuentas de la Sociedad es: KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditorfa
correspondientes a gjercicio anual términado el 31 de diciembre de 2018, han ascendido. a
2.934,00 euros (2.896,80 euros en 2017), con independencia del momento deé su facturacion.

Informacitn sobte los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional

tercera. “Deber dé informacion” de la Ley 15/2010. de 5 de julio”

Al 31 de diciembre.de 2018 y 2017, la Sociedad no tenia ningiin importe significativo pendiente
de page a provecdores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el E:_]erClCIO 2018y 2017,
la Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En

opinién de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a
proveedores en operaciones comerciales at 31 de diciembre de 2018 y 2017 como los pagos

realizados a dichos proveedores durante el ejercicio 2018 y 2017 cumplen o han cumplido con
los limites legales de aplazamiento.

Hechos postéricres

Desde el cierre del gjercicio, 31. de diciembre de 2018, hasta la fecha de formulacién de las

presentes cuentas anuales, no se han producido hechos postériores de especial relevancia.

Madrid, 28 de marzo de 2019
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VICTRIX INVERSIONES
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Informe de Gestion

Ejercicio 2018

Informe econdmico v evolueion de los mercados

2018 termina con sefiales evidentés de desaceleracién del crecimiento econdémico global. las
previsiones de crecimiento se han revisado a la baja si bien se mantienen en tasas afin elevadas.
Estados Unidos va camino de alcanzar la expansién més duradera (y menos intensa) de su historia,
aunque ¢l impulso al crecimiento. observado en 2018 fruto del estimulo fiscal empezard a dejar de
tener efecto en 2019. Las negociaciones en materia comercial entre EEUU y China seguiran en
marcha, al- menos, en los prinieros meses de 2019 para evitar un nuevo incremento de‘los dranceles.
En Ia medida que parecen existir avances en las negociaciones, podriamos observar una mejora de los
indicadores de confianza a nivel global. En el 4rea euro también hay sefiales de desaceleracién de la
actividad, aunque el crecimiento se mantiene en niveles cercanos al 2%. No obstante, el crecimiento
estard condicionado por Italia, la reforma pendiente del euro y la.dependencia de la actividad comercial
mundial.

Los paises emergentes mantienen tasas de crecimiento aftas y los indicadores adelantados apuntan a
un crecimientq estable, con el foco de atencidn puesto en los cambios de Gobiernos de algunos paises
y en la evolucién econdmica de China. Si bien los ultimos registros apuintan a tina caida de las tasas
de crécimiento del gigante asidtico, los-estimulos anunciados por parte dé las autoridades (reduccion
de-impuestos, incremento de la liquidez en ¢l sistema, entre otras) podrian empezar a surgir efecto en
Jla primera mitad de 2019.

La inflacidn se mantiene controlada a niveles del 2% en el caso de Estados Unidos y del 1,5% en el
&tea euro,

El incremento de la aversion al riesgo estd favoreciendo [a apreciacidn del JPY frente al resto de
divisas, perfilandose como valor refugio. Por su parte el USD deberia mantenerse en €l rango 1,10/
1,20.

Después de haberse alcanzado un acuerdo entre el Gobierno Italiano y la-Comision Europea sobre el
presupuesto para 2019, los tipos de interés en Italia han empezado- a relajarse. En el resto de paises
‘continlian histéricamente bajos. La diferencia de rentabilidad obtenida en renta fija investment grade
BBB frente al resto de eséalones de IG ha subido en los @ltimos meses, pero no én la suficiente medida
como para devolver el dtractivo a este segmento. Por otro lado, las rentabilidades esperadas-en High
Yicld son mas atractivas en HY ‘europeo que en el HY americano. Las emisiones de los Tesoros
nacionales de paises emergentes denominadas.en moneda local continiilan ofreciendo una renitabilidad
muy superior al resto de activos de renta fija.

La guerra comercial entré EEUU y China, la incertidumbre politica en Italia y el Brexit han lastrado
las cotizaciones de la renta variable durante €l (ltimo trimesire ‘de! afio. Los, {ndices con. menor
vineulacion a los sectores afectados por aranceles (autos, industria) y-con menor peso en bancos han
tenido un comportamierito mas estable.

En términos de valoracion, tanto-en Europa como en EE.UU. el PER forward se ha situado pot debajo
de la media histérica. Esto junto ¢on el crecimiento de beneficios deberia traducirse en
revalorizaciones de la renta variable. Para 2019, se mantienen unas solidas estimaciones de beneficios,
aunque con revisiones a la baja. El erecimiento de los beneficios y la reduccion del endeudamiento-de
las empresas japonesas, junto con la politica éxpansiva del Boj Seguiran ayudando a la positiva
evolucion de-la bolsa japonesa.

Mantenemos la inversioir en renta variable de paises emergentes, con mayor preferencia por ios paises
-asiticos. '

(Contintia)



VICTRIX INVERSIONES
‘SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Informe de Gestion

Por fundamentales, sobreponderamos ligeramente la renta variable europea frente a la horteamericana.
Ante un eéscenario de menor crecimiento nos inclinamds por sectores value. El sector health care
continia ofreciendo potencial de revalorizacién.

Caracteristicas v evolucidn de Ia sociedad

VICTRIX INVERSIONES SICAYV S.A., es una sociedad de inveisién global, que invierte en Renta
Variable y Renta Fija, tanto nacional como internacional de emisores pliblicos o privados de cualquiet
pais, denominados en meneda euro o.distinta al euro,

La rentabilidad de la Sociedad en el periodo ha sido del -5,77%. Al final del periodo el nimero. de
Accionistas era de 103, y el valor tedrico de ¢ada accion ascendia a 1,01111 euros. El patrimonio total
-a esa fecha era de:5.738.033,19 euros..

Dada su actividad, el uso de instfumentos. financieros por la Sociedad esté destinado a la consecudidn
de su objeto social, ajustando sus objétivos 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,
de Instituciones de Inversién Colectiva, considerando las modificaciones. introducidas por la Ley
22/2014, de 12 de noviembre, asi como-en lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
y sus posteriores.modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero.y por el Real Decreto
87712015, de 2 de octubre, por el que se reglamenta dicha ley, y-en la restante normativa aplicable.

Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

Nada que resefiar distinto de lo comentado-en la Memoria.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado
ejercicio 2018, distinto al previsto en su -objete social exclusivo como Institucién de Inversion
Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, reguladofa de las Instituciones.de Inversion
Colectiva y.a la Orden del Ministerio de Economid y Hamenda de 6 de julic de 1993, sobre hormas
de funcionamiento de las Sociedades de Inversidn Colectiva de Capital Variable. En. la Memoria se
sefiala el movimiento de acciones propias que ha tenido Iugar durante el ejercicio 2018.

Gastos de investicacion v desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion
y desarrollo.
En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ‘ejercicio 2018 no existe

ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto
en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Madrid, 28 de marzo de 2019



VICTRIX INVERSIONES,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

FORMULACION DE CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION
POR EL ORGANO DE ADMINISTRACION

En cumplimiento de lo dispuesto por la legislacion vigente, los Administradores de VICTRIX
Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., han formulado las cuentas anuales
(balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en el patrimonio neto y memoria) y el
informe de gestion de la Sociedad correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2018.

Asimismo declaran firmado de su puifio y letra los citados documentos, mediante suscripcion del
presente folio anexo al balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios del patrimonio
neto y la memoria, que se extiende en las paginas numeros 1 al 21 y el informe de gestion, que se
extiende en dos paginas.

Madrid, 28 de marzo de 2019

Firmado:

D. Luis Gonzalez Sevilla D. Fernando Loscertales Martin
(Presidente) (Consejero)

D. Ramén Campos Garcia
(Consejero)
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