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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los Participes de MCH Global Lending Strategies, Fondo de Inversion Libre, por encargo del
Consejo de Administracién de MCH Investment Strategies, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. (en adelante, la Sociedad Gestora):

Opinddn

Hemos auditado las cuentas anuales de MCH Global Lending Strategies, Fondo de Inversién Libre
(en adelante, e! Fondo), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, 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 opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, fa
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad
con el marco normative de informacién financiera gue resulta de aplicacién (que se identifica en
la nota 2.a de la memoria) y en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

Fundamentio de la opinidn

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 relacién
con la auditoria de las 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 Espafia segln 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 que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinidn.

Belgltte, 5.1, tnscrita en e Registro Mercantil de Madrid, tomo 13,650, seccida 84, folio 188, hoja M-54414, inscripcidn 962,
C.1.F.: B-79104469, Domicilio social: Plaza Pablo Rulz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



wepectos mids relevantes de g suditoria

Los aspectos mas relevantes de |la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material més 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 opinidn sobre éstas,

y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Bosoripoion

Tal y como se describe enla nota 1 de la
memoria adjunta, el Fondo tiene por ohjeto
la captacidn de fondos, bienes o derechos del
publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros
instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcién de los resultados colectivos, por lo
que la cartera de inversiones financieras,
compuesta por dos clases de un
compartimento de un vehiculo de inversion
luxemburgués (el Fondo Subyacente), supone
un importe significativo del activo del Fondo
al 31 de diciembre de 2020. Por este motivoy
considerando la relevancia de dicha cartera
sobre su patrimonio y consecuentemente,
sobre el valor liguidative del Fondo, hemos
identificado la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras como uno
de los aspectos mas relevantes en nuestra
auditorfa.

Procedimientos aplicedos en br suditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
gue sean adecuados, hemos obienido
conocimiento del control interno relevante para la
auditoria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestoray en particular, en relacion con la
existencia y valoracién de los instrumentos que
componen la cartera de inversiones financieras del
Fondo.

Nuestros procedimientos de auditorfa han incluido,
entre otros, {a solicitud de confirmacionesa la
entidad depositaria para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras, asi como su
concordancia con los registros del Fondo.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sustantivos dirigidos a dar respuesta al aspecto
mas relevante de valoracion de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, entre otros, el
contraste del valor liguidativo aplicado por el
Fondo al 31 de diciembre de 2020 con el valor
liguidativo de dicha fecha publicado por el vehiculo
de inversién que compone la cartera de
inversiones financieras del Fondo y el contraste de
dicho valor liguidativo con el que se desprende de
fas cuentas anuales auditadas al 31 de diciembre
de 2020 del Fondo Subyacente en el que invierte el
Fondo.

Por ultimo, hemos evaluado si los desgloses de
informacion incluidos en las notas 3 y 4 de las
cuentas anuales adjuntas en relacidén con este
aspecto relevante resultan adecuados a los
requeridos por el marco normativo de informacion
financiera aplicable al Fondo.




Utra informacidn: informe de gestion

La otra informacién comprende, exclusivamente, ei informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no
forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuaies, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asf como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del efercicio 2020 vy su
contenido y presentacidn son conformes a la normativa que resulta de aplicacién,

Eo

Responsabilidad de los administradores de iz Socledad Gestora del Forde en relacién con

las cuentas anvales

Los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién 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
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccidn material, debida a fraude o error.

En la preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo
son responsables de la valoracién 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
administradores de la Sociedad Gestora del Fondo tienen intencién de liguidar el Fondo, o de cesar
sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista,

Responsabilidades del avditor en velacion con fa auditorfa de las cuentas anyales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estdn 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 slempre detecte una incorreccién 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 [as cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidn que se
encuentra en las paginas 5 y 6, es parte integrante de nuestro informe de auditorfa.

DELOITTE, S.L.

ne 50692

NELOITTE, S.1.

2021 Num, 01/21111310
8 96,00 EUR

Orti Bapueriz
.0.A.C. n2 15998

Inscrito en el

S REas SEfEEY

j A i:ﬁh : auditoria de cuintas
29 de abrll de 2021 lm:lfmius!a“in!,m'n:!::in‘;urll




Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabifidades del auditor en relacitn von ta suditoria de las cyentas 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:

(-]

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa 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 més
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya gue el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, 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 funcién de las circunstancias y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora
del Fondo.

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 del Fondo.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad Gestora
det Fondo, 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 contihuar 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 informacion revelada en las cuentas anuales 0, si dichas revelaciones
no son adecuadas, gue 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.

Evaluamos fa presentacion global, {a 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 {a Sociedad Gestora del Fondo en relacion con, entre
otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacidn 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 comunicacion a los administradores de la
Sociedad Gestora del Fondo, 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 piblicamente la cuestion.
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CLASE 87
MCH Global Lending Strategies, Fondo de bnvarsién Libre
BALANCES AL 31 BE DICIEMBRE DE 2020 ¥ 2019
[Euros)
ACTIVO 31.§2-202% 3112208 (1) PATRIEOHID ¥ PASIVG 31-12-2820 342-2019 %)
ACTVO 1D CORRIENTE . . o, ATHBLIO0 A PARTIGRES O iy aearuegcl e sansanes
. " Fondes revmbolsables aleiuldes a pandsipes o
(nmeviitado intangible . rectontstas parteipe Vioocazesno| 9598553008
Inmovilizade malerial + - Capial . .

Bienes inmuables de use propio - - Pacticipps 115,763 10724 8001541022
Hobrdiatio y anseras - - Prima de emisdn - -
Aclivas por impuesio diferide . - Recavas -
ACTHG CORRIENTE 113.329.689,34 97.931.313,04) (Acciones propias) -

Deudores 1.977.911,18 1.367.028,00] Resultados du ejercicios anlermses - .
Gartora de laversiones finaacioras 116.340.030,95 B5.107,746,85] Olras aporlacianes do socios -

Cartern inleriar - - Resullada dal ojercile 2284 681,75 934,323 83|
Valoras represendatvos de dends - - (Chvizfando a cuentay -
Inskumantos ds patimonis . . :lj:ls:;:} snur“::;;:::;:u de valor on Inmovilizade .
Instiucanes de faversidn Cotective - . Otzo patrimonls atribuide - -
Dapdsitas en EECC - -

Dertados v PASVO HO CORRIENTE . -

Otras - - Provisionss alargo plazo - -

Carlera exterior 116.346.050,95 85.10%.746,85] Dewdas o fargo glazo - .

Yalores representalives de dewsda v - Pasives por Impuesto diferido -

Insltumentos de patraronie 115 346.020,95) 85.302.746,85

{astciones de dnversidn Gol . - PASIVE CORRIENTRE 4.785,891,38 $91.678,99

Dapistes en EECC - - Pravisiones a cerdo plazo . .

Derivados - - Oerudas a corda plazo - .

Diros - Acraedores 4.785.00¢,38 031.678.99]
Interesas de la carlera do inversldn - - Pasivas fnanciares - -
laversiores marosas, dudosas ¢ en llifgla - . Dervados - .

Periediticaciones - - Periodlficacionss - -
Tesorarha $.505 678,24 1.502.538,19)
TOTAL ACTHO 119.879.665,36 $7.977,313,04 TOTAL PATRIMONIC Y PASIVO 110.820.68%,39 97.577.313,04

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO

Compramises pof Operacines lnrgas de dertvadon!

OTARAS CUENTAS DE ORDEN

Valores ceddos en peéslama por bz G

Valoras apotlades como garanlia por s #C
Valotes recibidos en garaniln pas la G

Caplal nomindd no suserlo m en croulazidn,
(SICAY)

Pérddas fszales a tompensar

CQlros

Conipromsos por operasonas corlas de derivadasf

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

('}5¢ presenta, dniza y exch

. 8 efecios comparalk

ias Nolas 12 9 descrilas en |z Nemaria adjunta forman parle Inlegranie
del balance al 31 da diciembre de 2020,
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MCH Giobal Lending Strategies, Fondo de Inversidn Libre

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

{Euros}
2020 2019 (%}

Comlsionas de descuenio por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones ratrocedidas alalic 189.489,42 31.665,09

Gnatos de Personal - -

Otros gaslos de explotacién (625.489,60) {241.235,81)
Comfsi¢n de geslién (674.097,61) {146.140,58)
Comisién depositario {65.262,57) {18.309,186)
ingreso/gasio por compensaclin comparlimento - -

Otros {B6,129,42) {76.785,67)
Amortizacién del inmovltizado material - -
Excesos de provisicnos . .
Deterioro y rosuflados por enajenacionas da inmovilizado - -
RESULTADO DE EXPLOTACION (636.000,17) {209.570,72),
ingresos financleres B76.509,26] 49.652,37,
Gaslos linancleros {1,04) .
Yarlncion def valor razenable en instrumenlos financieres . 2.263.210.83} 1.108.427,27

Por operationss de |5 cardera inlerior - .

Por operacionas da la carlora exterar 2,263.210,88, 1,108.427,27

Por operationes con derivados - -

Otros - -
Diterenclas de cambio - -
Deteriore y resultado por enajenaciones de insérumentos financleros - -

Dalerioros - -

Resullados por aparaciones de la cadera interlor - -

Resutlados por opérationas de fa cariora extarior - -

Resuitados por operaciones con derivades - -

Otros - -
RESULTADO FINAHCIERD 2.939.718,12 1.128.079,84
RESULTADD ANTES DE IMPUESTOS 2.303.718,95 818.508,9
Impueslo sobre benaficios (23.037’.$9)l {9.185,09)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2.280.5&1,78’ 909,323,681

("} 8¢ ptesenta, Unica y exclusivamenta, a efaclos comparalives.

Las Notas 1 a 9 descritas en la Memoria adjunta forman parie integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual lerminado el 31 de diciembre de 2020,
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LLASE &7

MCH Global Lending Strategies, Fondo de Inversisn Libre
Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes z los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2020 y 2019

A) Estados de ingresos v gastos reconocides correspondientes a los ejercicios anuates
terminados ef 31 de diciambre de 2020 y 2019

Euros
2020 20181
Resuliado do Ja cuenta de pardidas y ganancias 2.260.681,76 £09.323,83
Total ingresos y gastos imputados direclamente en al palsimonio atribulle a participes o acelonistas - -
Tota! transferencias a fa cuenta de pérdidas ¥ ganancias - -
Total de Ingresos y gastos reconocidos 2.250.681,76 909.323,83

("} Be presenta, Unlsa y exclusivamente, a afeclos cempatativos.
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1.

CLAGE &P

MCH Global Lending Strategies, Fondo de Inversién Libre
Memoria

correspondiente al ejercicio terminado
el 31 de diclembre de 2020

Resefia del Fondo

MCH Giobal Lending Strategles, Fondo de Inversion Libre {"el Fondo") fue constituido en Madric el dia 26 de junio
de 2018, E! Fondo se encuentra sujeto a fo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de
Inversidn Colectiva, v sus posteriores modificaciones, asi como en lo dispuesto en ef Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio y sus sucesivas modificacienes por el que se reglamenta dicha ley, en la Orden EHA 1.199/2008, de
25 de abril, en la Circular 1/2008, de 3 de mayo, reguladera de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversian
Libre y en la restante normativa aplicable, en tanto no se opongan a lo menclonade en 1a ley do Instituciones de
Inversion Colectiva.

El Fondo figura Inscrito en el registro administrativo aspeciico de la Comision Nacional del Mercado de Valores
con el numero 74 en la categoria de instituciones de inversion eolectiva de inversian fibre conforme a ia definicion
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012.

El objeto soctal del Fondo es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico para geslionarlos e invertiios
en blenes, derechos, valores u ofros instrumentos, financieros o no, siempre que ¢l rendimiento de! inversor se
establezca en funcién de los resultados cofectivos. Dada 1a actividad a la que se dedica et Fondo, el mismo no
tiene responsabifidades, gastos, activos, provisiones o conlingencias de naturaleza medioambientat que pudieran
ser significativos en relacion con ! patrimonio, la situacion financiera ¥ los resultados det mismo. Por este motivo,
no se incluyen desgloses especificos en fa presente memoria de las cuenias anuales respecto a la infermacién de
cuestiones medioambientales.

El Fondo de inversion Libre se configura como un products de amplia flexibilidad inversora, destinado a inversores
que, por su mayor experiencla ¢ formacion financlera, precisan de menor proteccion. No obstante, para facilitar
que tamblen los inversores minoristas puadan acceder & esta modatidad de inversion, fa normativa aplicable exige
que el inversor suscriba una declaracidn escrita de consentimiento que acredite que conoce las singularidades de
las Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Uibre y sus diferencias con los ordinarios,

La politica de inversion del Fondo se encuentra definida en el Folleto que se encuentra registrade y a disposicién
dei publico en el registro correspondiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores, EI Fondo invierte
pricticamente el 100% de la exposicién totat en el comparimanto Apolfo Total Return Fund de Apolle Muiti-Credit
Fund (Lux) SCSp SICAV-RAIF {en adelante, el Fondo Subyacente), fonde de inversion allarnativo constituldo en
tuxemburgo como Société en Commmandite Stmple, no supervisado por la CNMV nf por la Commission de
Survelliance du Secteur Financier (autoridad luxerburguesa equivalente, "C88F"). La gestion de los fondos de
inversion alternativa del Fondo Subyacente corresponde a Apolis Investment Management Europe {Luxembourg)
S.ar.l, entidad luxemburguesa registrada v supervisada par fa CSSF, que tiene delegada la Gestidn en Apolle
Totad Return Management, LL.C. £l abjetivo de inversion del Fondo Subyacente es generar rendimientos ajustados
al riesgo mediante la Inversion en renta fija pablica o privada (incluyendo la inversion o concesion de préstamos),

El patrimonio def Fonde se encuentra formalizado en cuatro clases de participaciones, clase A - Acumulacion,
clase A - Distribucion, clase 1 - Acumutacién y clase | - Distribucion cuya Inversidn minima inicial asclende a 100
miles de etros en tadas ellas {excepto a participes definidos como clientes profesicnales & los efectos de ia Ley
de Mercado de Valores). las clases de participaciones: clase A - Acumulacion y clase A - Distribucion, estan
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dirigidas a clientes profesicnales y minoristas tal y como se define en la Ley de Mercado de Valores; en tanto que
las clases de participaclones: clase | - Acumulacion y clase i - Distribucion, estan dirigidas a clientes profesionales
a fravés de MCH Invesiment Strategies, Sociedad Gestora de instiluciones de Inversidn Coledtiva, 8.A. (sociedad
gestora del Fondo), clientes profesionales o minoristas con conirato de gestidn discreclonal, asesoramienio
independiente o no Independlents que no acepten incentivos o os retrocedan al cliente. Adicionalmente, las
clases de participaciones: clase A - Acumulacién y clase | - Acumutacion, reinvierten los rendimientos oblenidos,
Por otro lado, las clases de participaciones: clase A - Distribucidn y clase | - Distribucidn, son participaciones de
teparto, que distribuysn los rendimientos obtenidos, una vez satisfechas las comisionas y gastos del Fondo, v
considerandelas necesidades de efectivo del mismo. Las clases de acumulacion del Fondo {clase A - Acumulacion
y clase | - Acumulasion) invierten en la clase de acumulacién denominada en euros dentro de fa clase A-1 del
Fondo Subyacente, Las clases de distribucion del Fondo {clase A - Distribucitn y clase | - Distribucién) invierten
en la clase de distribucién denominada en euros denltro de la clase A-1 del Fondo Subyacente,

Segun se indica en la Nota 7, la direccion y gestién del Fonde estan encomendadas a MCH Invesiment Strategies,
Sociedad Geslora de Institucionss de Inversién Colectiva, S.A. Asimismo, MCH Investment Strategies, Sociedad
Gestora de Inslituciones de Inversion Colectiva, S.A. tiene encomendada la funcidn de administracién del Fondo
a BNP Paribas Fund Services Espafia, S.L. (Grupo BNP Paribas),

Los valores mobifiarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securilies Sarvices, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP Paribas}, entidad depositaria del Fondo (véanse Notas 4 y 7).

En el caso de gue se produzean resmbolsos de participaciones con antigliedad fgual o Inferior a un afio, el Fondo
cobrara af participe el 3% del importe reambolsado en concepto de comisidn. Dicka comlsion no es de aplicacion
a la aportacion inictal realizada por la sociedad gestora del Fondo.,

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido oblenidas de los regisiros contables del Fando y se formulan de acuerdo con el
marco normativo de informacién financlera que resulla de aplicacion al Fondo, que es el establecido en la
Circutar 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, scbre normas
contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva, que
constiluye el desarroflo y adaptacién, para las instituciones de inversidn colectiva, de lo previsio en el Cadigo
de Comercio, Ley de Scciedades de Capital, Plan General de Conlabliidad y normativa lsgal especifica que le
resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel de! patrimenio y de la situaclon financiera det Fondo
al 31 de diciembre de 2020 y de los resullados de sus operaciones gue se han generado duranta el gjerciclo
terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales del Fondo, que han sido formuladas por los Administradares de su sociedad gestora, se
encuentran pendientes de su aprobacién por el Consejo de Administracidn de la mencianada sociedad gestora
{véase Nota 1}, No obstante, se estima gua dichas cuentas anuales serdn aprobadas sin cambios.

b} Principios contables
En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido [os principios contables y normas de valoracién

descrilas en la Nota 3. No existe hinguin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio gue,
tenlendo un efacto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion,
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CLASE 8¢

Los resullados y Ja determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y pofiticas contables, criterios
de valoracion v estimaclones seguidos por los Administradores de la Sociedad Gestara del Fondo para la
elaboracién de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales det Fonde, los Administradores de su sociedad gesiora han determinado a} valor
razonable de los instrumentos financleros de! Fondo aplicando ef valor liquidativo de los mismos al 31 de
diciembre de 2020, al corresponder la totalidad de estos instrumentos financleres a participaciones en otras
instituciones de inversion colectiva (véanse Notas 3.b.i. y 4). Finalmente, en las cuentas anuales del Fonda ne
hay otras estimaciones significativas realizadas por fos Administradores de su sociedad gestora.

En todo caso, las inversiones del Fonde, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros rigsgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 4}, lo que puede
provacar que el valor liquidativo de la participacian flucitie tanto ai alza como a ta baja.

¢} Comparacion de la informacion
La informacidn contenida en estas cuentas anvales relativa al gjercicio 2019 se presema (nica vy

exclusivaments, a efectos comparatives, junto con fa informacion correspondiente al glercicio 2020,

Adicionalmente, el Fondo se constituyd ef 26 de junio de 2019, por fo que la cuenta de pérdidas v ganancias
correspondiente al ejercicio terminado et 31 de diciembre de 2019 no refigja un afic completo de actividad,

d} Agrupacién de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas Y ganancias y del eslado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en determinados casos,
se ha incluide Informacion desagregada en las corespondientes notas de 1a memoria.

g) Cambios de criterios contables

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecle a los
criterios aplicados en ef ejercicio 2019,

f) Correccién de errores

En la efaboracion de fas cusntas anuaies adjuntas ao se ha detectado ninguin error significativo que haya
supuesto ia resxpresion de los importes incluidos en fas cuentas anuales del ejercicio 2019,

Normas de registro v valoracisn

En la elaboracién de fas cuentas anuales del Fondo correspondientes al elercicio anual terminado ef 31 de
diclembre de 2020, se han aplicado fos sigulentes principios, politicas contables y criterios de valoracion:

a} Claslificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién
i. Clasfficacidn de fos aclivos financleros

Los actives financieros se desglosan a efectos de presentacian y valoracién en los siguientes epigrafes del
balance:

- Tesorerfa: esle epigrafe Incluye, en su caso, las cuentas o depositos a Ja vista destinados a dar
cumpiimiernto al coefictente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de crédito,
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0 en caso contrario, la entidad de crédito designada en el folleto. Asimismo, se incluye, en su caso, las
restanles cuentas corrientes o saldos gue el Fondo mantenga en una institucién financlera para poder
desarrollar su aclividad v, en su caso, el efectivo recibido por el Fondo en concepto de garantlas aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados en
cartera interior y caftera exterior, La totalidad de esios eplgrafes se clasifican a efectos de valoracion como
“Activos financleros a valor razonable con cambios en pardidas y ganancias”:

& Valores representativos de deuda: abligaciones y demas valores gue supongan una deuda para su
emisor, qua devengan una remuneracion consistente en un Interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en fitulos o en anotaciones en cuenta, cualguiera que sea el
sijjeto emisar.

« Instrumentos de pateimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuolas participativas, que tienen fa naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,

# Insfituciones de Inversidn Colectiva: incluye las participaclones en olras Instituciones de Inversién
Colectiva. y en todo caso en el compartimento Apollo Tolal Return Fund del Fonde Subyacente de
Apollo Mulli-Credit Fund (Lux) SCSp SICAV - RAIF {véase Nota 1),

« Depositos en entidades de crédito (EECC). depositos que el Fondo mantiene en entidades de
crédito, a excepcidn de los saldos que sa recogen en ¢l epigrafe "Tesoreria’”,

= Derivados: incluye, enfre otros, e valor razonable de los contratos de fuluros y forwards, el valor
razonable de las primas pagadas por warranis y opciones compradas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivades implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por el Fondo,

¢ Olros: recoge, en su caso, {as acciones y participaciones de las entidades de capilal-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaclones, asi coma
importes correspondlentes a olras eperaciones no recogldas en los eplgrafes anterlores.

« Intereses en [a cartera de inversién: recoge, en su casa, la periodificacion de los intereses activos
de la cartera de inversiones financieras.

v Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, vy a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dlas desde su vencimiento tolat o parcial.

- Deudores: recoge, en su taso, el efectivo depositade en concepto de garantia en los mercades
correspondientes para poder realizar operaclones en los mismos y el total de derechos de crédito y cuentas
deudoras que por cualguier concepto diferente a los anteriores ostente el Fondo frente a terceros. La
totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, Las pérdidas por
deterioro de las "Partidas a cobrar’ asl como su reversion, se reconocen, en suU ¢aso, como un gaslo oun
ingreso, respectivamente, en el eplgrafe *Deterioro y resultado por enajenaclones de instrumentos
financieros - Deterioras” de la cuanta de pardidas y ganancias.




k)

g

. Clasificacion de los pasives financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en fos siguientes epigrafes del
balance:

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con lerceros por préstamas recibidos
y otros dehitos, asi como deudas con enfidades de crédito. Se clasifican a efectos de valoracidn como
“Débitos y partidas a pagar”,

~  Derivados: incluye, entre otros, e} valor razonable de los contrates de fuluros y forwards, el valor razonable
de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los contratos de
permuta financiera que el Fondo tiene contratados, asi como los derivados implicitos incorporados, en su
caso, en los productos estructurados mantenidos por ef Fondo. Se clasifican a efeclos de su valoracion
como “Pasives financieros a valor razonabile con cambios en pérdidas y gananclas”.

- Pasivos financieros: recoge, en sy caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a efectos
de su valoracibn como “Pasivos financieros a valor razanable con cambios en pérdidas y ganancias”, tales
como pasives por venta de vatores reclbidos en préstamo,

- Acreedores: recoge, en su caso, cuenias a pagar y deébitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas ¥y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como "Débitos y partidas a pagar”,

Reconocimiento y valoracion de los activos y pasives financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los aclivos finandleros

l.os activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Particas a cebrar’, y los activos clasificados
en: ol epigrafe "Tesoreria”, se valoran inlclalmente, par su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario
serd el precio de ia transaccidn), integrando los costes de transaccién direclamente atribuibles a la operacion.
Posteriommente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose Jos Intereses devengados en
el epigrafe "Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo, No obstante, si el efecto de no actualizar los flujes de efeclivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se espara recibir en un plazo inferior a un afto se valoran a su valor nominat,

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracién coma "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas v ganancias”, se vaioran inicialmente por su “valor rezonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccién), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Oitima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones
financleras - Intereses de ia cartera de inversién” del activo del batanse. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir fos costes de transaceidn en gue se pudiera incurrir en su enajenacién, Los
camblos que se produzcan en el valor razonable se imputan en fa cuenta de pérdidas v ganancias (véase
apartado 3.g.ili),

En todo caso, para ia delerminacion def valor razonable de los aclivos financieros se atendera a lo siguiente;
- Instrumenlos de patrimonio cotizados: su valor razonable es e valer de mercado que resulia de aplicar ef

cambic oficial de clerre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medlo ponderado
si no existiera preclo oficial de clerre, ulilizando e! marcado mas representativo por volumen de negociacién.
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~ Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante Jos cambios que resultan de
colizaciones de valores similares de la mlsma entidad procedentas de emisiones antetiores, leniendo an
cuenta factores como las diferenclas en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuwda colizados: su valor razonable es el precio de colizacion en un mercado
activo y siempre v cuando éste se ablenga de forma consistenta. En el casc de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccian mas reclente, siempre
gue no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones wtifizando como referencia pracios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no exislencia de mercado activo,
sa aplicaran técnicas de valoracidn {precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
Informacidn, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de oleos
instrumentos que sea sustanciaimente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en
su casp) que sean de general aceptacion y que utdlicen en la medida de lo posible dalos observables de
mercado (en pariicular, |a situacton de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala e rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenle de la deuda piblica,
incrementados en una prima o margen determinada en ef momenlo de {a adquisicidn de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no colizados: su valor razonable se calcula temando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en ef patrimonio contable gjustado de la enfidad
participada, corregide en e! impone de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubigran
sido identlficadas y calculadas en el momento de fa adquisicién, y que subsistan en el momento de la
valoracion,

- Depositos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generaimente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momente, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancetacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acclones o participaciones en otras Inslituciones de inversion colecliva y entidades de capital riesgo: su vaior
razonable es el valor liguidative det dia de referencia. De no existir, se utilizarg el Gltimo valor liquidativo
disponible. En ef caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sisterna multilateral de
negoaciacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo, Para
tas inversiones en IIC de inversian libre, HC de IC de inversién libre e HC exlranjeras simifares, segun los
anliculos 73 y 74 del Real Decreto 1,082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados, A efectos
de determinar el valor liquidativo del Fondo, las participaciones en el Fondo Subyacente se valoran de acuerdo
con el valor llguidativo que calcula la entidad encargada de la administracldn de los mismos, Citco Fund
Services (Luxembourg) S.A.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficlentemente Hquido o se lrale de instrumentos derivados no negaciados en mercados organizados o
sistemas muitifaterales de negociacién, se valoraran mediante !a aplicacidn de métodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.




c)

. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financleras clasificados a efectos de valoracién como *Débites y partidas a pagar”, se valoran
iniciaimente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera sl precio de ia fransaccidn}
integrando los costes de transaccién dirsctamente atribuibles a la operacién, Posteriormaente, los pasivos se
valoran por su coste amorlizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interéds efectivo, No obstante,
si el efecto de no actualizar fos flujos de efective no es significativo, aguellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior  un afo se valoran a su valor nominal,

Los pasivos financieros clasificados a efeclos de valoracion coma “Pasivos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y ganancias’, se valaran inicialmente por su "valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente alrlbuibles & Ia
operacion. Posteriormente, fos pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de rangageion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan an ef vaior razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.q.iii).

En particufar, en el caso de Ia financiacién por venta de valores recibidos ern préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos apertados en garantia, se alendera, en su caso,
al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolizcion del préstamo o restitucion de
los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportades en garantia.

Bafa del balance de los actives y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por ia forma en que se
traspasan a terceros fos riesgos y beneficlos ascciados a los activos que se transfieren:

1. Silos rlesgos y beneficios se traspasan suslancialmente a terceros — caso de las ventas incondicicnales
(que constituyen el supuesto habitual) o de Jas ventas con pagte de recompra por su valor razonable en fa
fecha de la recompra —, el activo financiere transferido se dara de baja del batance, La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transacclon atribuibles, considerande cualquier nuevo
activo obtenide menos cualquler pasivo asumido, v el valer en libros de! active financiero, determinard asf
la ganancia o pérdida surgida a dar de baja dicho activo,

Se dardn de baja los activos en los que concurra un detericro notorio & irecuperable después de su
Inversién con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Siseretieren suslancialmente los riesgos y beneficios asociados af activo financiero transferide ~ caso de
las vertas de activos financleros con pacte de recompra porun precio fijo o por ef precio de venta mas un
interes, de los contratos de préstamo de valores en los que e prestatario tiene a obfigacién de devalver
los mismos o simitares aclivos u otros casos analogos -, el aclivo finansiero transferida no se dara de baja
del balance y continuara valorandese con los mismos criterios utiizados antes de la transferencia, Por el
conlrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un impoerte iguai al de la
contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amoriizaco,

Tampace se daran de baja los actives fnancleros cadidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
& menos que se incumplan los términos del contrata v se pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuye caso se dardn de baja. El valor de los activos preslados o cedidos en garantia se
fecanocerar, en su caso, en fos epigrafes "Valores recibidos en garantia por fa #1C” o “Valores aportados
como garantia por la IIC", respectivamente, en cuentas de orden dej balance,
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3. Sini se {ransfieran nl se retisnen sustancialmente los rlesgos vy benelicios asociados al activo financiero
transferido, ésle se dard de baja cuando no se hublese retenido el eontrol del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los aclivos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flyjos de efective que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos, Similarmente, fos pasivos financiercs sélo se dan de baja del balance cuando
se han extinguido {as obligaciones que ganeran o cuando un tercero lo adquiere,

Centabilizacion de operaciones
{. Compraventa de valores al conlado

Cuando existen operaciones con derlvados e instrumentos de patdmonio, se contabilizan el dla de
confratacién, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabilizan el dia de {fiquidacién. Las compras se adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones
financieras” inferior o exterior, seguiin corresponda, del aclivo del balance, segdn su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el eplgrafe “Detericro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (0 exierior)” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

No ebstante, en el caso de compraventa de instituciones de Inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozea el ndmero de participacionss o acclones
a asignar, La operacion no se valorara hasta que no se adiudiguen éstas, Los Importes entregados antes de
la fecha de ejecucion se caontabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance.

{l, Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en sl momento de la conlratacion y hasla el
momenta del cierre de 1a posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones
largas de derivades” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segun su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieres ~ Resultados por
operaciones con derivados” o "Varlacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en €l efercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de fos cambios en el valor razonable de estos contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, fas diferencias que resultan como consecuencia de
los cambics en el valor razonable procedentes de cperaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas camo no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe "Diferencias de cambio” de la cuenia
de pérdidas y ganancias, sin que dicho tralamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado
del Fondo. La confrapartida de estas cuentas se registra en el eplgrafe “Derivados” de la carlera interior o
exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacién, exceplo en el
caso de compraventas a plazo de Deuda Pablica, cuya contrapantida se registrs, en su caso, en los epigrafes
"Dsudores” o "Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segiin su saldo del balance, hasta la fecha
de su liguidacion.

{il. Adguisicién temporal de activos
Cuando existen adquisicicnes temporales de activos o adquisicionas con paclo de retrocesion {operaciones

slmultédneas), se registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la carlera interior o exterlor del
balance, independientemnenle de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.
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Las diferencias de valor razorable que surjan en las adquisiciones temporafes de activos, se imputan a la
cuerta de pérdidas y ganancias, en siu caso, en el epfgrafe "Varlacién del valor razonable en instrurnentos
financieras— Por operaciones de la cartera interior {0 exterior)”.

Iv. Contratas de futuros, opeiones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opclones y/o warrants se registran en e momanto da su
tontratacion y hasta el momento dei clerre de la posicién o el vencimiento del contraio en los eplgrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operacionas cortas de derivados®
de las cuentas de orden, segdn su naluraleza y por ! importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opcicnes ¥ warrants se registran por su valor razonable
en tos epigrafes "Derivados” de la cartera interior ¢ exterlor del activo (0 pasivo) def balance, en la fecha de
efecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del aclive del balance se regisiran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operacicnes en fos mismos.

En los epigrafes "Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros ~ Resultados por
operaciones con derlvados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de ta realizacion o no de Ja iguidacian de [a operacion, se regisiran las diferencias
que resultan corno consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos, La centrapartida de
estas cuentas se registra en ¢l eplgrafe “Derivados” de la cartera Intertor o exterior de! activo 0 del pasivo,
segln st saldo, del balapce, hasta la fecha de su liquidacion,

En agueflos casos en que e! contralo de fuluros presente una liquidacion diaria, las corespondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta *Delericro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
~ Resuitados por operaciones con derivades” de fa cuenta de pérdidas y ganancias,

En el casa de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a ia valoracién inicial
0 posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se fiquidan por
diferencias.

v. Garantias aportadas al Fondo

Cuando existen valores aportados en garantia al Fondo distintos de efectivo, el valor razonabie de éstos se
registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia porlailC” de las cuentas de orden. En caso de venta de
fos valeres aportados en garantia, se recenoce un pasive financiere por et valor razonable de su obligacion de
devolverlos. Cuando existe efective recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesorerfa® del balance.

Perfodificaciones {activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos & ingresos liquidados por anticipado que
se devengardn en el siguiente ejerciclo, No Incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe "Cartera de inversiones firancieras — Intereses de Ia carlera de inversidn® del balance,
Insfrumentos de patrimonio proplo

Los instrumentos de patrimonlo propio de! Fondo son las participaciones (formalizadas por clases

diferenciadas) ¢n que se encuentra dividido su patrimonio. Se reglstran en et eplgrafe "Patrimonio atribuido a
participes o accienistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o acclonistas — Participss® del balance.
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Las participaciones del Fonda sa valoran, a efecios de su suscripcion y reembetso, en funcién del primer valor
liquidative publicado fras ta fecha de solicitud de la operacion, teniendo en cuenta las especialidades aplicables
a las suscripclones y reembolsos descritas en ef siguiente pérrafo. Dicho valor liquidalivo se calcula de acuerdo
con los criterios establecidos en fa Clrcular 6/2008, de 26 de noviembre, de 1a Comision Nacianal del Mercado
de Valores. Los importes correspondientes a dichas suscripciones y reembolsos se abonan y cargan,
respaciivamente, al epigrafe “Patrimonio aftribuldo a participes o accionistas -~ Fendos reembolsables
atribuidos a particlpes o accionistas ~ Participes” del balance.

La frecuencia del célcuio def valor liquidativo es mensual, calculandose el iltime dia de cada mes. Las érdenes
de suscripcion solo se tramitarn en dichas fechas. Por otro lado, los participes padran reembolsar
participaciones con una frecusncla trimestral, aplicando el valor liquidative del ditimo dia habil de marzo, junio,
septismbre v diciembre.

La sociedad gestora del Fondo establace un preaviso de 10 dias naturales para las suscripciones y 65 dias
naturales para los reembolsos. La Gestora podra exigir el pago del efectivo correspondiente a la suscripcién
con una antelacion maxima de 10 dias naturales a la fecha de la suscripcidn. El pago de los reembolsos se
efectuara en los 35 dias habiles posteriores al calculo del valor liquidativo aplicable.

E1 resullado del ejercicio del Fondo, sea beneficio o pérdida, y que no vaya a ser distribuldo en dividendos (en
caso de bensficios), se impula al saldo def epigrafe “Patrimonio atribuido a participas o acclonistas — Fondos
reembolsables atribuides a participes o accionistas — Participes” del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utifizados, en su caso, por el Fondo, para el
reconccimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los Intereses de actives financlercs devengados con posterieridad al momento de la adquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés
eleclivo, a excepcion de los Intereses correspondientes a Inversiones morasas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro, La periadificacion de los intereses provenientes de la cartera de
aclivos financleros se registra en el epigrafe “Carlera de inversiones financieras - intereses de la cartera de
inversién” del activo det balance. La contrapariida de esta cuenia se registra en el epigrafe ‘“Ingresos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

l.os dividendos percibidos da otras sociedades se reconocen, en su ¢aso, como ingreso en el epigrafe
*ingresos financieros” de Ja cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en gue nace el derecho a
percibirlos por el Fondo.

il. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos generados a favor det Fondo como consecuancia de [a aplicacidn a los inversores, en su ¢aso,
de comisiones de suscripcién y reembolsa se reglstran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones de descuento
por suscripciones y/o reembolsos” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ingresos que recibe &l Fando como consecuencia de [aretrocesion de comisiones previamente soportadas,

de manera directa o indirectaments, se reglstran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas a la HIC"
de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Las comisiones de geslion, de depésito v ofros gastas de gestibn necesarios para el desenvolvimiento det
Fondo se registran, segln su naturaieza, en e! epigrafe "Otros gastos de gxplotacion” de la cuenta de pérdidas
Y ganancias.

Los costes directamenle atribufbles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediatios se regislran, en su caso, en ¢! epigrafe "Otros gastos de explotacion” de la cusnta de pérdidas
¥ ganancias.

Hl. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variacicnes del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, producido en el gjercicio, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financierss” y "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros",
segun corresponda, de Ja cuenta de pérdidas v ganancias dei Fondo (véanse apartados 3.b.4, 3.b.il y 3.i}. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, el Fondo regisira las variaclonas de valor razonable
procedentes de activos enajenados preducidas desde fa fecha de adquisicion, aunque ésta sea anterior al
inicio de cada glercicio, en el epigrafe "Deterioro y resuilado por enajenaciones de instrumentos financleros”
con contrapartida en el eplgrafe “Variacién del valor razonable en instrurmentos financieros” de ta cuenta de
pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resuitado
del Fondo.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo cen el criterio de devengo,
Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas ¥ ganarncias,
y esta constituldo por ef gasto o ingreso por el impueste corrente y el gasto o ingreso por al impuesto diferido.

E! impuesto corrlente se corresponde con la cantidad que salisface el Fondo como consecuencia de las
liguidacicnes fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y ef derecho
a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las relengiones ¥ pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferids, en caso de que exista, se corresponde con el reconosimiento yla
cancelacion de los pasivos y actives por Impuesto diferldo, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por ia diferente valoracion, conlable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferenclas
temporarias imponibles dar lugar a pasivos por impuesto diferido, migntras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales gue queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a activos por impuesto diferida,

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posterlores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active per impuesto diferido en ningdin ¢aso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando el Fondo genere resultados positivos, Las pérdidas fiscales que
puedsn compensarse, en su ¢aso, se registran en fa cuenta "Pérdidas fiscales a compensar" de las cuentas
de orden del Fondao,

Cuande existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos pasivos se

realiza censiderando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversidn. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

1"
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Transacciones en moneda extranjera

La meneda funcional del Fondo es el euro, Consecuentemente, todos los saldoes y transacciones denominados
en monedas diferentes al euro se consideran denominados en *moneda exiranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierlen a euros ufilizando los tipos
de cambio de contada de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipoe de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ditimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al converlir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
Imporie nelo, en el epfgrafe "Diferencias de Camblo”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monelarias y las partidas no monetarias que forman parie de la cartera de instrumentos financleros,
las diferenclas de cambio se Hevaran conjuntamente con las pérdidas vy ganancias derivadas de la valoracion
(véase Nota 3.g.if).

Operaclonas vinctladas

La socledad geslora realiza por cuenta de! Fondo operaciones vinculadas de las previstas en e articulo 67 de
la Ley 35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decrefo 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, la socledad gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la
independencia an fa glecucion de (as distintas funciones dentro de 1a soctedad gestora, asi como la existencia
de un registro regulammente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por las
sociedades gesloras o en su nombre en las que haya surgido o pueda surgik un confilcio de interés.
Adicionalmente la sociedad gestora debera disponer de un procedimisnto interno formal para cerciorarse de
que las operacicnes vinculadas se realizan en interés exclusive det Fondo v a precios o en condicionas iguales
o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normaliva vigenle, los informes periddicos
registrados en fa Comiston Nacional del Mercado de Valores inciuyen, en su caso, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e Intermediacion,
comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades
pertenecientes al grupo de la sociedad gestora del Fonde, el Imporle de los depésitos y adquisiciones
temporales de aclivos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado an
activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

Cartera de [nversiones finangieras

A confinuacién, se detalla 1a cartera de inversiones financieras a 31 de diciembre de 2020 y 2019, asi como los
dividendos percibidos durante el ejercicio 2020:

Euros
3175272020 311222019
Divisa Valoracidn Dividendos {Divisa Valoracidn Dividendos
Clases devengados devengados
Apollo Total Return Fund | ,

Clase A-1 () EUR 97.016.824,98 - EUR 75.,358.723,30 -
Apolla Total Retury Fund |, o 19.320.265,97]  676.509,28] EUR 9.749.023,55|  19.652,3
- Clase A-1-D %) 252209, 76509, 749.023,5 9.652,%7
116.346.090,95 676.509,28 85.107.746,85 19.,652,37

{*} Comparlimento de Apollo Mulli-Credit Fund (Lux} SCSp SICAV-RAIF (véase Nola 1.
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Apollo Multi-Credit Fund (Lux) SCSp SICAV-RAIF (el Fondo Subyacente), fonde de inversion alternativo
constituido en Luxemburgo como Sociélé en Commmandite Simple, no estd supervisado por la CNMV, ni por ta
Commission de Surveillance du Sesteur Financier {autoridad uxemburguesa equivalente, "CSSF"}, El objetive de
inversion del Fondo Subyacente es generar rendimlentos ajustados al riesgo mediante la inversidn en renta fija
pablica o privada {incluyendo Ja inversién ¢ concesién de préstamos).

En el epigrafe "Deudores” del balance se incluye al 31 de diciembre de 2020 por importe de 1.931 miles de BUIDS,
el saldo correspondiente a las suscripciones de pariclpaciones en el Fondo Subyacente que se liquidar: en el
plaze de un mes desde la formalizacion de la operacian (11.335 miles de evros al 31 de diciembre de 2019).

Los vaiores y activos que integran la carlera de! Fondo que son susceptibles de estar depositados, lo estan en
BNP Paribas Securities Services, Stcursal en Espafia, o an frémite de depésito en dicha entidad {véanse Notas
Ty 7). Los valores mobiliarios y demas activos financieros det Fondo no pueden pignorarse ni constitulrse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que et Fondo realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben astar bajo la custodia de las entidades legalmante habilitadas para el
ejercicio de esta funcién.

Gestién def riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que Heva a cabo fa sociedad gestora del Fondo esté dirigida al establecimiento
de mecanismos necesarios para confrolar la 8xposicion a las variaciones en ios lipos de interés y tipos de cambio,
as] como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, ta Circular 172006, de 3 de mayo, reguladora de
Instituciones de Inversion Cofectiva de Inversian Libre, asi como e folleto informativo del Fonda, estabiecen unha
serie de requisitos que Emitan dicha exposicién ¥ cuyo control se realiza por la socledad gestora. A continuacion,
se indican los principales riesgos a los que se encuentra expuesto el Fondo, que son, basicamente, aquellos a los
que esta expuesto el Fordo Subyacente:

Riesgo de crédito

El rlesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria ef Fonda en el caso de Gue alguna contraparte incumpliese
sus obligaciones contractusles de pago con ef misme. La Sociedad Gestora selecclona las contrapartes de
acuerdo con unos minimos de calidad crediticia y, adicionalmente, reatiza pruebas de medicién del grado de
cancentracion en un mismo rating, expesicidn a un mismo emisor y exposicién en una misma zona geografica.

Ef Fondo Subyacente realiza inversiones en vehiculos de propésito especial que son administrados por Apolle
Giobal Management, LLC o sus afiliadas. &I objetivo principal det Fondo Subyacente es generar rendimientos
ajustados al riesgo mediante la inversion en renta fiia ptiblica ¢ privada (incluyendo la inversion o concesidn de
préstamos),

Por olro jado, el Fondo Subyacente podra Invertir en emisores y mercados de la OCDE, pudiendo invertir hasta
un 25% de los activos en emisores y mercados de paises emergentes. £} Fondo Subyacenie tendra una
diversificacién significativa en industrias y emiseres; no obstante, fa inversién en una misma industria ro superarg
&l 25% de los aciivos del Fondo Subyacente y éste limitara su exposicién a un dnico emisor al 5% de sus adivos
excluyendo fa geslidn de la liquidez v la deuda publica. La cartora de renta fija tendra baja catidad crediticia con
una calidad de, al menos, B-. Su exposicidn a instrumentos categorizades como CCC o inferfor estars limitada at
15% de ios aclivos del Fondo Subyacente. La combinacion de instrumentos categorizados como CCC o inferlor o
sin rating estara limitado ai 25% de los activos dal Fendo Suhyacente,

Asimismo, el Fondo Subyacente cubre el riesgo-divisa v se puede endeudar hasta un 15% su patrimonio,
Adicionalmente, #a duracion media esperada de la cartera sera inferior a 3 afios.
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£! Fondo Subyacente podrd opsrar con derivados negeclados en mercados organizados de derivados con
finalidad de cobertura y de inversién y no negeciados en mercados arganizados de derivados con finalidad de
coberfura y de inversion.

Riesgo de liquidez

La parte no invertida en el Fondo subyacente se destinara a la gestlon de fa tiquidez, se mantendra en efectivo y
en ofros instrumentos liquidos de, al menos, medla calidad {minimo BBB- por S&F o equivalente) como renta fija
& corto plazo de fa OCDE, depdsitos en entidades de crédito de la UE o de la OCDE sujetos a supervision
prudenclal, instrumentos del mercado monetaric cotizados o HC monetarias. Por ofro lado, el Fondo podra
endeudarse hasta el 10% del patimonio para atender reembolsos, ) apalancamiento del Fondo sera el derivado
de su endeudamiento y del endeudamiento del Fondo Subyacente (véase apartado "Riesgo de crédito” anterior).
L.a sociedad gestora dispone, portanto, de un sistema de gestion de la liquidez, asi corno de procedimientos para
controlar los riesgos inherentes a la liquidez del Fondo, incluides aquellos derivados det impacto del COVID-19.

Rlesgo de mercado

El riesgo de mercado reprasenta la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva come
consecuencia de movimlentos adversos en los preclos de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los sigulentes:

- Riesgo de tipo de inlerés: la Inversion en activos de renta fija conileva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipos es reduclda para activos a coro plazo y elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipo de cambio: [a Inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de derivados: Ia Inversion en este tipo de activos conlleva un riesgo adicional al de las inversiones
de contado por el apalancamienio gue conflevan, lo que fes hace especialmente sensibles a las
variaciches de precio del subyacenie y puede mulliplicar las pérdidas de valor de la cartera.

La socledad gestora cuenta con sistemas de gestion del rlesgo para delerminar, medir, gestionar y cantrolar todos
los riesgos Inherentes a la polllica de inversion del Fondo, incluidos aquellos derivados del impacle del GCOVID-
19, ast como para determinar la adecuacion det perfil de riesgo a [a politica y estrategla de inversion,

La sociedad gestora del Fondo contiola el riesgo de mercado mediante metedologia VaR basada en matrices de
varianzasfcovarianzas y mediante el analisis de volatilidad.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto informativo,
segun lo establecido en la normativa aplicable.

Al 31 de diciembre de 2020, la composiclon del saldo de este capltulo del balance es la siguiente:
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Eurps
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Sccurities Services, Sucursal en Espaiia {cuents en euros) | 1.505.678,25
1.505.678,25

Los saldos de las principales cuentas corrientes del Fondo son remungrados segin lo pactado contractualmente
en cada momento, ne siende en ningdn caso el imporie de los intereses devengados significativas para las

presentes clientas a

6. Participes

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el patimonio del Fondo estaba format
caracteristicas, representadas por certificados nominativos, sin valor nommin
un derecho de propledad sobre dicho patrimonio. Al 31 de diciembre de 2020
por clases de participaciones, cuyas caracteristicas se detallan en las

En el eplgrafe “Acreedores” del balance al 31 de diciembre de 2020 se

miles de euros af 31
Geslora del Fendo (

fue ligiridado.

nuales,

izade por participaciones de iguates
al y que cenfieren a sus propietarios
y 2019 ef patrimonio esta formalizado
Notas 1y 7.

incluye por importe de 3 miles de euros (1

de diciembre de 2020), correspondientes al importe pendiente de liquidar con la Sociedad

véass Nota 1) en concepto de retenciones api
en los reembolsos efectuados durante el mes de diciembre de 2020
practica Jas retenciones o ingresos a cuenta mensualmente. Con posterioridad ai

icadas sabre las rentas que fueron obtenidas
, por fos participes del Fondo. Dicha Sociedad

clerre del efercicio, dicho Importe

Al 31 de diciembre de 2020 y 20189, el catcuio del valor de cada participacion se ha efectuado de la siguiente

manera:

Euros

31-12-2020

Patrimoenio atribuide a
participes o accionistas det
Fondo al cicrre del gjercicio

Valor liquidativo de
la partieipacion

IN® Participaciones

N Participes

Clase A -- Acumulacion 34.001,145,95 102 46 527.043,89 314
Clase A - Distribucion 11.752.695,31 102,46 114.705,38 75
Clase I - Acumulacién 44.019.395,41 103,12 426.888,71 180
Clase | - Distribucién 8.270.552,33 102,48 80.703,61 4
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Euros
JE-12-2019

Patrimonio atribuido a
participes o accionistas del
Fondo al cierre del ejercicio

Valor Hquidativo de

1a participacion N Participaciones
4l L

N® Participes

Clase A ~ Acumulacion 42.676.928 45 101,19 421.752,51 273
Clase A — Distribucién 7.959.282,75 101,19 78.657,19 58
Clase T - Acumulacidn 318.126.768,79 101,38 376.075,72 181
Cluse ] - Dislribucion 8.222.654,06 100,76 81.610,27 3

En el epigrafe "Acreedores” del balance al 31 de diclembre de 2020 se incluyen 1.396 miles de euros
correspondientes a los reembolsos de parlicipes que se cancelan en la fecha de liquidacion {401 miles de euros
al 31 de diciembre de 2019), Adicionalmente se incluyen 100 miles de euros correspendientes a las suscripciones
de parlicipes recibidas con cargo al epigrafe "Tesorerla”, que se cancelaren en la fecha de aplicacion de valor
liquidative (400 miles de euros al 31 de diclembre de 2019 - véase Nota 3.1.)

Al 31 de diclembre de 2020 no exislian participes del Fondo que poseyeran una participacidn significativa superior
al 20%.

Al 31 de diciembre de 2020, el nimero de participes dal Fondo era de 582. Conforme a la normativa aplicable, el
numero de participes de los Fondes de Invarsion Libre no debe ser inferior de 25, en cuyo caso dispondran de un
afic para Hlevar a cabo la reconstitucion permanente del nimero de participes,

7. Otros gastos de explotacién

Segun sa indica en la Nota 1, la direccion y gestion del Fondo estdn encomendadas a su Sociedad Gestora. Por
este servicio, durante el ejercicio 2020 y durante e! periodo comprendido entre el 26 de junio de 2019 y el 31 de
dictembre de 2019, el Fondo ha devengado una comlsion, calculada sobre el patrimonio diario del Fondo y que se
satisface trimestralmante registrandose en el eplgrafe "Olros gastos de explotacion ~ Comision de gestion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, de acuerde a los siguientes porcentajes:

Tasa Anual (Comisién directamente aplicada al Fondo)
Clase A ~ Clase A - Clase T~ Clase 1 -
Acumulacidn Distribucion Acumulacién Distribugion
0,80% (1) 0,80% (1) 0,35% () 0,35% (0

{1) A partir de 100 millones de euros de palrimenio del Fondo, la comisian
de gestion asciende a! 0,85% sobre el palrimonlo.
{2) A pariir de 100 millones de evros de patrimonio del Fondo, la comision
de gestidn asciende at 0.40% sobre el palrimonio.

La comisién de gestién corespondiente al ejercicio 2019 ha sido liquidada en su totalidad en el ejersicie 2020,

La entidad depositaria de! Fondo (véase Nota 1) percibe una comisién anual calculada sobre el patrimenio diatio
del Fondo que se salisface trimestralmente, para todas las clases, de acuerdo a los sigufentes porcentajes:

Tramos Tasa Apual
Tasta 100 millones de curos 0,06%
Mds de 100 millones de curos 0,05%
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Adicionatmente, como consecuencia de a inversion en Instituciones de Inversién Colectiva, ef Fondo soporia
indireclamente, como méximo, tna comisidn de depdsito, del 0,10% sobre el patrimonio invertido en of Fonda
Subyacente y, came maximo, una comisidn de gestién, acumulativa por tramos, de acuerdo con ¢) siguiente
detalle;

Tramos Tasa Anual
Hasta 20 millones de euros 1,00%
Entre 20 v 100 millones de curos 0,90%
Entre 100 v 260 millones de curos 0.85%
Mis de 200 millones de euros 0,80%

Con independencia de astas comisiones, el Fondo puede soportar fos siguientes gastos: auditorfa, tasas de ia
CNMYV, intermediacién, liquidacién ¥y gastos financieros por préstamos y descubierfos. Adicicnalimente, e! Fondo
puede soporiar los gastos de asesoramiento legal y administracién, Los gastos iniciales soportados por [a sociedad
gestora para {a autorizacion del Fondo se reperculiran al mismo cor un maximo de 50 miles de eurs. En tanto
que el Fondo invierte en el Fendo Subyacente, soportard gastos ligados a la operativa del Fondo Subyacente iales
como gastos de asesoramiento legal y fiscal, gastos de estudio ¥ seguimiente de operaciones, gastos de notaria
y registro, auditores, servicios de domicfiiacion, gastos bancarios, traducciones, seguros, tasas judiclales, gestos
de representacion, etc. Los gastes derlvados de la participacion en el Fondo Subyacente se imputaran en
proporcion a su participacién en el patrimonio del misma. Por otro lado, se imputa at Fondo un méaximo del 0,05%
anual sobre el patrimonio del mismo en concepto de gastos de administracian, con un desembeolse minimo anual
de 10 miles de euros {véase Nota 1k

Los importes pendlentes de pago por los conceplos anteriores, al 31 de diciembre de 2020 v 2019, se incluyen en
el saldo del epigrafe "Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1,082/2012, de 13 de jutio, por et que se reglamenta la Ley de instituciones de Inversion Colectiva
y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Tiulo V las funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion de tas entidades depasitarias de las Institucicnes de lnversidn Colectiva, Con fecha 13
da octubre de 2618 entré en vigor la Circular 4/2018, de 29 de junic, de la Comision Naciona! def Mercado de
Valores sobre {as funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades regutadas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de institucionss de
inversién colectiva desarrollando el atcance de fas funciones y responsabilidades qgue tienen encomendadas, asi
como fas especificidades y excepclones en el desempefio de dichas funclones. Las principales funciones son;

1. Garanlizar que los flujos de tesoreria det Fondo estén debidamente controlados.

2, Garantizar que, en ningin caso, la disposicién de los activos del Fonde se hace sin su consentimiento v
autorizagion,

3. Separacién enfre la cuenta de valores propia del depositario v fa de lerceros, no pudiéndose registrar
posiciones def depositaric y de sus clientes en la misma cuenta,

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abierias a nornbre det
Fondo.

5. En el caso de que ef objeto de Ia inversidn sean ofras #C, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del deposilaric o de un subcustadio expresamente designade por aquel.
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6. Comprobar que las operacicnes realizadas fo ban sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterlos, y limites que establezca la nomativa y el folleto del
ondo.

8. Supervisar los criterlos, férmulas y precedimiantos utilizados por la Sociedad Gestora para ef caleulo del valor
liquidativo de las participaciones del Fondo.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la Sociedad Gestora debe
remitir a la Cornision Naclonal del Mercadao de Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Cuslodia de todos los valores mobillarios y demés activoes financieros que integran el patrimonio del Fonda,
bien directamente o a fravés de una entidad participante, conservando en lodo caso la responsabilidad
derivada de la realizaclon de dicha funcidn,

11. Asegurarse de que [a liquidacion de las operacicnes se realiza de manera puntual, en el plazo que delerminen
las reglas de liquidacidn que rijan en los mercados o en los términos de liquidacion aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los Intereses y dividendos devengados
por los mismos.

12. Velar por ¥os pagos de los dividendos de las acclones vy los beneficlos de las participaciones en circulacion,
asl como cumplimentar las érdenes de reinversién recibidas.

13. Las suscripciones y reembolses de conformidad con el articulo 133 del Real Decreto 1,082/2012, de 13 de
julio.

Los honorarios relativos a serviclos de auditorfa de cuenlas anuales del Fondo de los ejercicios 2020 y 2019 han
ascendide a 9 miles de euros, en ambos ejerciclos, que se incluyen en el saldo del epigrafe “Olros gastos de
explolacion — Otros” de tas cuentas de pérdidas y ganancias,

Informacion sobre el pericdo medio de pagoe a proveedares. Disposicién adiclonal tercera. «Deber de
Informacidn» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, e! Fondo no lenfa ningtin importe significativa pendiente de pago a proveedores
en operaciones comerciales. Asimismo, durante fos ejerciclos 2020 y 2019, el Fondo no ha realizado pagos
significalivos a proveedores en operaciones comerciales. £n opinion de {os Administradores de la sociedad
gestora, tanto los Impories pendlentes de pago a proveedores en operaciones comerclales al 31 de diclembre de
2020 y 2019, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2020 y 2019, cumplen o han
cumplido con los limites legales de aplazamiento.

El Fondo tiene abiertos a inspeccidn por parte de las auloridades fiscales ta totalldad de los impuestos
correspondientes a fas operaciones efectuadas desde [a facha de su constitucién.

Al 31 de diciembre de 2020y 2019, en el epigrafe "Acreedores” del balance se recoge el saldo pendiente de pago

con la Adminlstracién Pablica en concepto de impuasto sobre beneficlos de dichos elercicios, por importe de 23 y
9 miles de euros, respectivamente.
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No existen diferencias significativas enire el resuflado contable antes de impuestas del glercicio v la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. Ei tipo de gravamen a efectos del impuesto
sobre beneficlos es del 1% (Ley 27/2014, da 27 de noviembre, del Impuests sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positives, ef Fondo reglstra en ef epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de ia cuenta
de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efacto ds la
compensacidn de pérdidas fiscales, No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de que el
Fondo obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impueste sobre Sociedades se establece un Hmite de

compensacion detimporte de fas bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de fa base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un mition de euros.

Los Administradores de la socledad gestera no esperan que, en caso de inspeccidn det Fondo, surjan pasivos
adicionales de importancla.

9. _Aconteclmientos posteriores al clerre

Con postericridad al cierre del ejercicio ne se ha producide ningan hecho significative no descrito en las notas
anieriores.
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CLAGE 82

MCH Global Lending Strategies, Fondo de Inversién Libre

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020

Situacion del Fondo, evolucion de los negoclos (mercados) y evolucion previsible

MCH Global l.ending Strategies, FIL fue conslittido el dia 26 de junio de 2019 como Fondo de Inversian Libre
("FIL™), al amparo de la Ley 356/2003 de 13 de julio, reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva, y se rige
de acuerdo con el contenido del Follelo y Reglamento de Gestién aprobado por la C.N.M.V. El Fondo fue inscrito
el dia 8 de julio de 2019 en el Registre de Fondos de Instituciones de Inversion Colectiva de la C.N.M.V. con el n®
74,

MCH Global Lending Sfrategies, FIL Invierle practicamente el 100% de su exposician total en Apollo Total Relurn
Fund (en adelante el “Fondo Subyacente” o el *FS8"). A 31 de diciembre de 2020 el Fondo ha alcanzado un
Patrimonio Neto de 118 millones de euros.

£ sistema de gestion de fiquidez y procedimientos’de! FS eslan disefiados para asegurar que el mismo mantiens
un nivel de liquidez acorde a sus abligaciones subyacenles. En este sentido, bajo situaciones normales de
mercado, la sociedad gestora del FS espera que al menos e 50% de los aclivos subyacentes puedan ser
liquidados como maximo en 30 dlas. Asimismo, el porcentaje de cartera liguidable en mas de 90 dias {en base a
los calculos del equipo de gestién de riesgos de ta sociedad gestora del FS) no puede superar el 25% de los
aclivos del FS,

El Fondo cuenta con 4 clases de paricipacicnes, todas suscritas a 31 de disiembre de 2020: clase | - Acumulacién,
clase | - Dislribucin, clase A - Acumulfacian y clase A - Distribucién,

El valor de [a particlpacion de la ctase A - Acumulacién al cierre de los efercicios 2020 y 2019 asclende a 102,46
y 101,19 euros por participacion, respactivamente, Adicionalmente, el patrimonio de la clase A - Acumulacion a
31 de diciembre de 2020 es de 54.001.145,95 euros (42.676.928,45 euros a 31 de diclembre da 2019).

El valor de la parficipacion de la clase A - Distribucian al sierre de los ejercicios 2020 y 2019 asclenda a 102,46y
101,19 euros por participacian, respectivamente, Adicionalments, et patrimonio de ta clase | - Acumulacién a 31
de diclembre de 2020 es de 11.752,695,31 suros (7.959.282,75 euros a 31 de diciembre de 2019),

El valor de {a participacion de la clase | - Acumulacion al clerre de los ejercicios 2020 y 2019 asciende a 103,12 y
101,38 euros por participacidn, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase | - Acumulacidn a 31
de diciembre de 2020 es de 44.019.395,41 euros (38.126.768,79 euros a 31 de diciembre de 2019).

El valor de la participacion de [a clase | - Distribucion al clerre de los ejercicios 2020 y 2019 asciends a 102,48 y
100,76 euros por participacion, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la clase | - Distribuclén a 31 de
dicilembre de 2020 es de 8.270.552,33 euros (8.222.854,06 euros a 31 de diciembre de 2019),

Uso de instrumentos financieros por el Fondo

Dada su acllvidad, el uso de instrumentos financieros por el Fondo (véase Nota 4} esta deslinado a la consecucion
de su objsto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito, liguidez y riesgo
de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por [a Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de Inversién Colectiva y desarrcllados por el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se
reglamenia dicha Ley vy las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
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Aconteclmlientos importantes ocurridos despuss del cierre del ejercicio 2020

Con posterioridad ai cierre de! gjercicic no se ha producido ningGn hecho significativo no descrito en las notas
arderiores.

Investigacion y desarrolio

Dado su objeto social, el Fondo no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacidn y desarrollo,
Adquislicién de aceiones proplas

No aplicable.

informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en aperaciones comerciales

Nada que resefar distinto de lo comentade en ia Memoria (véase Nota 7).



Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracion de MCH invesiment Strategies, Sociedad
Gastora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., D. Andrés Peldez Collado, para hacer constar que
tados los mierbros del Gonsejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estade de cambios en
el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2020,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan

a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2021

El Secretario Consejero del Consejo de Administracion

D. Andrés Pelaez Collado

£l Presidente del Consejo de Administracion
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D. José Eustasio del Castaiio Villanueva

Consejeros

D. Jaime Hernandez Soto

SN
—_

D. Alejandro José Sarrate Brunho D. Juan José Martin Valiente




ANEXO

Ef presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2020 del Fondo MCH
Global Lending Strategies, Forda de Inversion Libre, se compone de 25 hojas de papel timbrado, impresas
por una cara, referenciadas con la numeracién 003361460 a 003361484, ambas inclusive, habiendo
estampado sus firmas los miembros de Consejo de Administracion de MCH Investment Strategies,
Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, S.A. en la diligencia adjunta firmada por mi en

sefiai de identificacion.

Madrid, 31 de marzo de 2024

. Andrés Peldez Collado

Secretario Consejero del Consejo de Administracion



