Multistrategy Fixed Income
Fund, S.A.

Informe del Contador y Estados Financieros
31 de marzo de 2011 (No auditados)

"Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su
contenido serd puesto a disposicion del piblico inversionista y del

piblico en general"



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Informe del Contador y Estados Financieros (No Auditados)
31 de Marzo de 2011

Contenido Paginas
Informe del Contador 1
Estado de situacion financiera 2
Estado de resultados 3
Estado de utilidades integrales 4
Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas 5
Estado de flujos de efectivo 6

Notas a los estados financieros 7-19



INFORME DEL CONTADOR

Sefiores

BOLSA DE VALORES DE PANAMA
COMISION NACIONAL DE VALORES
Ciudad

Hemos elaborado el balance general al 31 de marzo de 2011, de Multistrategy Fixed Income Fund,
S.A. (el Fondo), y el respectivo estado resultados, estado de cambios en activos netos y flujos de
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mencionada, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.
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Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Estado de situacion financiera
31 de marzo de 2011
(En US$ dolares)

Activos Notas 2011 2010

Depositos en banco

A la vista - locales 5,6 292,834 527,480
A plazo - locales 6 500,000 2,500,000
Inversiones disponibles para la venta q 26,845,256 18,163,107
Intereses por cobrar 481,970 289,020

28,120,060 21,479,607

Total de activos

Pasivos y patrimonio de los accionistas

Pasivos
Honorarios por pagar 5 27,779 38,726
Dividendos por pagar 120,136 8,031
Otros pasivos 2,876 2,876
Total de pasivos 150,791 49,633
Patrimonio de los accionistas
Acciones comunes Clase "A" 9 25,000 25,000
Acciones comunes Clase "B" 9 25,537 19,752
Capital adicional pagado en acciones comunes clase "A" 9 5,000 5,000
Capital adicional pagado en acciones comunes clase "B" 9 26,728,561 20,399,886
Ganancia (pérdida) no realizada en valores 652,660 869,706
Utilidades no distribuidas 532,511 110,630
Total de patrimonio de los accionistas 27,969,269 21,429,974
Total de pasivos y patrimonio de los accionistas 28,120,060 21,479,607
Valor neto por accién
Acciones comunes clase "A" 10 30.00 25.00
10 10.94 10.83

Acciones comunes clase "B"

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Estado de resultados
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2011
(En US$ délares)

Nota
Ingresos por intereses:
Inversiones
Préstamos
Depésitos en bancos 5
Total de ingresos por intereses
Ganancias netas realizadas en valores de inversidn
Total de ingresos de operaciones
Gastos generales y administrativos:
Honorarios profesionales 5
Custodia de valores 5
Cargos e intereses bancarios 5

Dietas

Registros y asociaciones
Impuestos y tasas

Otros

Total de gastos generales y administrativos

Utilidad neta del afio

2011 2010
401,247 261,077
’ 2,655

7,639 7,397
408,886 271,129
243,197 104,992
652,083 376,121
54,960 39,970
17,115 12,080
22 149
1,500 2,000
1,000 3,499
1,584 965
8,630 246
84,811 58,909
567,272 317,212

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Estado de utilidades integrales
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2011

(En US$ dolares)

Nota 2011 2010
Utilidad neta del afio 567,272 317,212
Otras utilidades integrales
Valores disponibles para la venta:
Ganancia neta en revaluacion de valores durante el afio 28,745 153,924
Ganancia transferida a resultados por baja de inversiones (268,697) (103,597)
Total de otras utilidades integrales, neto 7 (239,952) 50,327
327,320 367,539

Total utilidades (pérdidas) integrales neta del afio

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2011

(En US$ ddlares)

Saldo al 31 de diciembre de 2010

Mas utilidad integral compuesta por:
Utilidad neta
Otras utilidades integrales:
Cambios netos en valores
Total de utilidades integrales netas del afio

Acciones comunes clase "B"
Dividendos declarados

Saldo al 31 de marzo de 2011

Saldo al 31 de diciembre de 2009

Mas utilidad integral compuesta por:
Utilidad neta
Otras utilidades integrales:
Cambios netos en valores
Total de pérdidas integrales netas del afio

Acciones comunes clase "B"
Dividendos declarados

Saldo al 31 de marzo de 2010

Nota

Ganancia
Capital (pérdida) no
Aciones adicional Utilidades no realizada en
comunes pagado distribuidas valores Total
2011
50,013 26,162,627 318,431 892,612 27,423,683
- - 567,272 - 567,272
- - - (239,952) -239,952
- - 567,272 (239,952) 327,320
524 570,934 - - 571,458
- - (353,192) - (353,192)
50,537 26,733,561 532,511 652,660 27,969,269
2010
41,411 16,815,830 - 819,379 17,676,620
- - 317,212 - 317,212
- - - 50,327 50,327
- - 317,212 50,327 367,539
3,341 3,589,056 - - 3,592,397
- - (206,582) - (206,582)
44,752 20,404,886 110,630 869,706 21,429,974

Las notas que se acompaiian son parte integral de estos estados financieros.



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Estado de flujos de efectivo
Por el periodo terminado el 31 de marzo de 2011
(En US$ ddlares)

Flujos de efectivo de las actividades de operacion
Utilidad neta

Ajustes para conciliar la utilidad neta y el efectivo
neto proveniente de las actividades de operacion:
Utilidad en venta de inversiones
Ingresos por intereses

Cambios netos en activos y pasivos de operacion:

Honorarios por pagar

Otros pasivos

Intereses cobrados

Efectivo neto proveniente de
de las actividades de operacion

Flujos de efectivo de las actividades de inversion
Deposito a plazo con vencimiento original mayor a 90 dias
Préstamos

Compra de inversiones disponibles para la venta

Ventas de inversiones disponibles para la venta

Efectivo neto utilizado en las actividades de inversion

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento
Capital pagado

Capital adicional pagado

Dividendos pagados

Efectivo neto proveniente de las actividades de financiamiento

Aumento neto en el efectivo

Efectivo al inicio del afio

Efectivo al final del afio

Nota 2011 2010
567,272 317,212
(268,696) (106,597)
(383,360) (272,524)
26,694 38,243
(28) (578)
235,792 179,704
177,674 155,460
- (2,000,000)
, 500,000
(4,652,860)  (6,092,015)
3,622,166 3,008,882
(1,030,694)  (4,583,133)
524 3,341
570,934 3,589,056
(348,011) (195,606)
223,447 3,396,791
(629,573)  (1,030,882)
922,407 1,558,362
6 292,834 527,480

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros.



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ délares)

1.

Informacion general

Multistrategy Fixed Income Fund, S.A. (el “Fondo™) es una sociedad constituida de acuerdo a las
leyes de la Republica de Panama, seglin consta en la Escritura de constitucion No. 3353 del 13
de febrero de 2008 e inici6d operaciones en esa misma fecha.

El Fondo fue autorizado a operar como sociedad de inversion por la Comision Nacional de
Valores de Panama (“CNV”) mediante Resolucion N°240-08 del 31 de julio de 2008. Sus
actividades estan reguladas por el Decreto de Gabinete No. 58 del 27 de octubre de 1993 y por
el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999. El Fondo comenzé a negociar sus acciones en la
Bolsa de Valores de Panama el 5 de septiembre de 2008.

Su actividad econdmica consiste en operar como una sociedad de inversion cerrada, la cual podra
realizar todos los actos, contratos, operaciones, negocios o transacciones permitidas por Ley.

La administradora del Fondo es MMG Asset Management Corp. (la “Administradora” o el
“Administrador de Inversiones”), una sociedad andnima constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama, segun consta en la Escritura No.5162 del 12 de julio de 2000.

Las oficinas del Fondo se encuentran ubicadas en Calle 53 Bella Vista, MMG Tower piso 10.

Adopcion de las nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIFs)

2.1 Normas e Interpretaciones emitidas que atin no han sido adoptadas

Enmiendas a la NIIF 7 - Instrumentos  Efectiva para periodos anuales que inicien antes

Financieros - Revelacion o después del 1 de enero de 2011. Las
enmiendas aclaran el nivel requerido de
divulgaciones para el riesgo de crédito vy
colaterales  mantenidos y  aligera las
divulgaciones previamente requeridas para
préstamos renegociados.

Efectiva para periodos anuales que comienzan en
o después del 1 de julio de 2011. Revelaciones -
Transferencias de activos financieros.

NIIF 9 - Instrumentos Financieros: NIIF 9 Instrumentos Financieros emitida en

Clasificacion y Medicion Noviembre 2009 y enmendada en Octubre 2010
introduce nuevos requerimientos para la
clasificacion y mediciéon y para dar de baja a los
activos financieros y pasivos financieros.
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Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ dolares)

NIIF 9 requiere que todos los activos financieros que estan dentro del alcance de la NIC 39
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicion sean reconocidos posteriormente al
costo amortizado o al valor razonable. Especificamente, las inversiones de deuda que son
mantenidas dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo es recuperar los flujos de caja
contractuales, y que tienen flujos de caja contractuales que son solamente pagos de
principal e intereses sobre el monto del principal pendiente generalmente son reconocidos
al costo amortizado al final del periodo y para los periodos contables posteriores. Todas las
otras inversiones de deuda e instrumentos de patrimonio son medidos al valor razonable al
final del periodo y para los periodos contable posteriores.

El efecto mas significativo de la NIIF 9 se refiere a la clasificacion y medicion de los
pasivos financieros relacionados a la contabilizacion de los cambios en el valor razonable
de un pasivo financiero (designado al valor razonable a través de ganancias o pérdidas)
atribuibles a los cambios en el riesgo de crédito de ese pasivo. Especificamente, bajo la
NIIF 9 para los pasivos financieros que son designados al valor razonable a través de
pérdidas o ganancias, el monto del cambio en el valor razonable del pasivo financiero que
es atribuible a los cambios en el riesgo de crédito es reconocido en otras utilidades
integrales, a menos que el reconocimiento de los cambios en el riesgo de crédito del pasivo
en otras utilidades integrales ocasionaria o aumentaria una disparidad contable en ganancias
o pérdidas.

Los cambios en el valor razonable atribuibles al riesgo de crédito de un pasivo financiero
no son reclasificados posteriormente a ganancias o pérdidas. Previamente, bajo la NIC 39,
el monto total del cambio en el valor razonable del pasivo financiero designado a valor
razonable a través de ganancias o pérdidas seria reconocido en el estado de resultados.

La NIIF 9 es efectiva para periodos anuales que inicien en o después del 1 de enero de
2013, se permite la aplicacion anticipada.

Los directores estiman que la NIIF 9 serd adoptada en los estados financieros del Fondo
para los periodos anuales que inicien el 1 de enero de 2013.

Por la naturaleza de las operaciones financieras que mantiene el Fondo, la adopcion de la
NIIF 9 podria tener un impacto en los estados financieros en la fecha de adopcién. La
Administracién anticipa que todas las Normas e interpretaciones que no han sido
adoptadas aun seran adoptadas en los estados financieros a partir de los proximos
periodos. La Administracion estd en proceso de evaluacion del efecto potencial de la
adopcion de estas modificaciones.



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ délares)

3. Resumen de las politicas de contabilidad mas significativas

Las principales politicas de contabilidad utilizadas en la elaboracion de los estados financieros,
de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales de Informacién Financiera, son las
siguientes:

3.1

3.2

3.3

3.4

Declaracion de cumplimiento

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

Base de preparacion

Los estados financieros del Fondo han sido preparados bajo la base del costo histérico,
excepto por las inversiones disponibles para la venta, la cuales se presentan a su valor
razonable.

Unidad monetaria

Los estados financieros estan expresados en Balboas, la moneda donde el Fondo esta
constituido y opera. La conversion de balboas a dolares es incluida exclusivamente para
conveniencia de los lectores en los Estados Unidos de América, y al 31 de marzo de 2011
y por el afio terminado estan a la par con los dolares de los Estados Unidos de América. La
Republica de Panama no emite papel moneda y utiliza los dolares como moneda legal.

Activos financieros
Los activos financieros se clasifican basicamente en las siguientes categorias: préstamos ¢
inversiones disponibles para la venta La clasificacion depende de la naturaleza y propésito

del activo financiero y es determinada al momento de su reconocimiento inicial.

Los activos financieros que mantiene el Fondo al 31 de marzo de 2011 han sido
clasificados en las siguientes categorias:

Inversiones disponibles para la venta

Las inversiones disponibles para la venta son aquellas en que el Fondo tiene la intencion de
mantener por un periodo de tiempo indefinido, las cuales pueden ser vendidas en respuesta
a las necesidades de liquidez o cambio en las tasas de intereses, tasas de cambio o precios
de capital.

Las compras y ventas de activos financieros disponibles para la venta se reconocen a la
fecha de la liquidacion, siendo esta la fecha en que el activo ha sido entregado por la
entidad. Los activos financieros son reconocidos inicialmente a su valor razonable, mas los
costos de transaccion.



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ dolares)

Luego de su reconocimiento inicial, las inversiones disponibles para la venta se miden al
valor razonable. El valor razonable de las inversiones disponibles para la venta se
determina mediante las cotizaciones de mercado y metodologia de flujo de efectivo
descontado.

Las ganancias o pérdidas que surgen de los cambios en el valor razonable de los activos
financieros disponibles para la venta son reconocidas directamente en el patrimonio, hasta
que se hayan dado de baja los activos financieros o sea determinado un deterioro. En este
momento, la ganancia o pérdida acumulada, reconocida previamente en el patrimonio, es
reconocida en los resultados. Los intereses son calculados usando el método de interés
efectivo y las ganancias o pérdidas por cambios de moneda extranjera son reconocidas
directamente en resultados.

Los dividendos sobre los instrumentos de capital disponibles para la venta son reconocidos
en el estado de resultados cuando el derecho de la entidad de recibir el pago estd
establecido.

Préstamos

Los préstamos son activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables que no
cotizan en un mercado activo, salvo: (a) aquellos que la entidad intente vender
inmediatamente o a corto plazo, los cuales son clasificados como negociables, y aquellos
que la entidad en su reconocimiento inicial designa al valor razonable con cambios en
resultados; (b) aquellos que la entidad en su reconocimiento inicial designa como
disponibles para la venta; o (c) aquellos para el cual el tenedor no recupera
substancialmente toda su inversion inicial, a menos que sea debido a deterioro del crédito.
Los préstamos son reconocidos al costo amortizado usando el método de interés efectivo
menos cualquier deterioro, con ingresos reconocidos en una base de tasa efectiva.

Baja de activos financieros

El Fondo da de baja un activo financiero sélo cuando los derechos contractuales a recibir
flujos de efectivo han expirado o cuando el Fondo ha transferido los activos financieros y
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo a otra
entidad. Si el Fondo no transfiere ni retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios
de la propiedad y continGia con el control del activo transferido, el Fondo reconoce su
interés retenido en el activo y un pasivo relacionado por los montos que pudiera tener que
pagar. Si el Fondo retiene sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad
de un activo financiero transferido, el Fondo continua reconociendo el activo financiero y
también reconoce un pasivo garantizado por el importe recibido.

210 -



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ dolares)

3.5 Deterioro de activos financieros

3.6

Inversiones disponibles para la venta

A la fecha del estado de situacion financiera, el Fondo evalia si existen evidencias
objetivas de que un activo financiero o un grupo de activos financieros se encuentran
deteriorados. En el caso de los instrumentos de capital clasificados como disponibles para
la venta, una disminucién significativa o prolongada en el valor razonable del activo
financiero por debajo de su costo se toma en consideracion para determinar si los activos
estan deteriorados. Si dichas evidencias existen, la pérdida acumulativa, medida como la
diferencia entre el costo de adquisicion y el actual valor razonable, menos cualquier
pérdida por deterioro en los activos financieros previamente reconocida, en ganancias o
pérdidas, se eliminan del patrimonio y reconoce en el estado de resultados.

Préstamos

Los préstamos por cobrar se presentan deducidos de la reserva en el estado de situacion
financiera. Cuando un préstamo se determina como incobrable, el monto irrecuperable es
cargado a la referida cuenta de reserva. Las recuperaciones de préstamos previamente
castigados como incobrables, se acreditan a la cuenta de reserva.

Equivalentes de efectivo

Para propositos del estado de flujos de efectivo, los equivalentes de efectivos consisten en
depositos a plazo en banco con vencimientos originales de tres meses 0 menos.

4. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

4.1

4.2

Objetivo de la Administracién en el uso de instrumentos financieros

El Fondo, por su naturaleza, mantiene actividades relacionadas con el uso de instrumentos
financieros, mediante la aceptacion de aportes de los inversionistas, y coloca dichos fondos
en activos de alta calidad que generan un mayor margen de ganancia, sin descuidar
mantener liquidez suficiente para hacerle frente a los retiros de los fideicomitentes.

Riesgo de crédito

El Fondo esta expuesto al riesgo de crédito, que es el riesgo que una contraparte provoque
una pérdida financiera para el Fondo al incumplir en la liquidacion de una obligacion. La
exposicion al riesgo de crédito se da principalmente en los depdsitos en bancos y valores.
Estos fondos estan colocados en instituciones de prestigio nacional e internacional, lo cual
ofrece una garantia intrinseca de la recuperacion de los mismos.

= I [



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ délares)

4.3

4.4

Riesgo de mercado

El Fondo esta expuesto a los riesgos de mercado, que es el riesgo de que el valor razonable
de los flujos de caja futuros del instrumento financiero fluctuen debido a los cambios en los
precios del mercado. Los riesgos de mercado surgen por posiciones abiertas en las tasas de
interés, moneda y acciones, todos los cuales estn expuestos a movimientos de mercados
generales y especificos y a cambios en el nivel de volatilidad de las tasas o precios de
mercado, tales como las tasas de interés, margen de crédito, las tasas de cambio de moneda
y los precios de las acciones. La Administracion del Fondo para mitigar este riesgo ha
establecido un limite de inversion de hasta un 10% de exposiciéon maxima en un valor,
garantizando de esta forma mantener un portafolio de inversiones diversificado.

Riesgo de tasa de interés

Riesgo de tasa de interés del flujo de efectivo es el riesgo de que los flujos de efectivo
futuros de un instrumento financiero fluctiien debido a los cambios en las tasas de interés
del mercado. El riesgo de tasa de interés del valor razonable es el riesgo de que el valor de
instrumento financiero flucttie por los cambios en la tasa de interés de mercado. El Fondo
esta expuesto a los efectos de fluctuacion en los niveles en general de la tasa de interés de
mercado tanto para su valor razonable como para el riesgo de flujo de efectivo. Los
margenes de interés pueden aumentar como resultado de esos cambios, pero puede reducir
las pérdidas en el evento de que ocurran movimientos inesperados.

La Junta Directiva establece limites en el nivel de disparidad de la tasas de interés que
pueden ser asumidas, la cual es monitoreada por la administracion para mitigar este riesgo.
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Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ dolares)

La tabla a continuacion resume la exposicion del Fondo al riesgo de tasa de interés. Esto
incluye los saldos de los instrumentos financieros del Fondo, clasificado por el mas
reciente entre reexpresion contractual o la fecha de vencimiento.

Hasta 3 meses a | afio a Mas de
2011 A la vista 3 meses 1 afio 5 afios 5 afios Total
Activos
Depdsitos en bancos 292,834 - - 500,000 - 792834.00
Inversiones disponibles
para la venta - 3,787,500 4,781,618 18,276,138 26,845,256
292,834 - 3,787,500 5,281,618 18,276,138  27,638.090

4.5 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo no pueda cumplir con todas sus
obligaciones. El Fondo mitiga este riesgo estableciendo limites en la proporcion minima de
los fondos que deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez.

El andlisis de los vencimientos de los activos financieros basados en el periodo remanente a
la fecha del estado de situacion financiera hasta la fecha de vencimiento contractual son los

siguientes:
3 meses a | afioa Mas de
A la vista 1 afio 5 afios 5 afios Total
011
Activos
Depésitos en bancos 292,834 - 500,000 - 792,834
Inversiones disponibles
para la venta - 3,787,500 4,781,618 18,276,138 26,845,256
292,834 3,787,500 5,281,618 18,276,138 27,638,090
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Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ délares)

4.6

4.7

Valor razonable de los instrumentos financieros

El valor razonable estimado es el monto por el cual los instrumentos financieros pueden ser
negociados en una transaccién comun entre las partes interesadas, en condiciones
diferentes a una venta forzada o liquidacién y es mejor evidenciado mediante cotizaciones
de mercado si existe alguno.

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, basadas en
estimaciones de mercado y en informacion sobre los instrumentos financieros. Estos
estimados no reflejan cualquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumento financiero en particular a una fecha dada. Estas estimaciones son
subjetivas por naturaleza, involucran incertidumbre y mucho juicio, por lo tanto, no pueden
ser determinadas con exactitud. Cualquier cambio en las suposiciones o criterios puede
afectar en forma significativa las estimaciones.

A continuacion se presenta un resumen de los supuestos utilizados en la estimacion del
valor razonable de los instrumentos financieros mas importantes del Fondo:

Depdsitos a la vista en bancos

El valor de los depositos en bancos se aproxima a su valor razonable por su liquidez.

Inversiones disponibles para la venta

El valor razonable de las inversiones disponibles para la venta esta basado en cotizaciones
de mercado y metodologia de flujos de efectivo descontados.

Estimaciones de contabilidad y juicios criticos

El Fondo efectiia estimaciones y supuestos que afectan los montos reportados de los activos
y pasivos dentro del siguiente afio fiscal. Las estimaciones y juicios son continuamente
evaluados y estan basados en la experiencia histérica y otros factores, incluyendo
expectativas de eventos futuros que se creen son razonables bajo las circunstancias.

El Fondo determina qué inversion disponible para la venta tiene deterioro cuando ha habido
una disminucion significativa o prolongada en el valor razonable por debajo de su costo.
Esta determinacion de qué es significativa o prolongada requiere juicio. Al efectuar un
juicio, el Fondo evalta entre otros factores, la volatilidad normal en el precio de la accion.
Adicionalmente, el deterioro puede ser apropiado cuando existe evidencia de un deterioro
en la salud financiera del emisor, desempefio de la industria y el sector, cambios en la
tecnologia y flujos de efectivo y financieros y operativos.
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Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ dolares)

5. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas del Administrador incluidos en los estados
financieros se resumen a continuacion:

2011 2010

Activos
Depdsito en banco

A la vista - locales 292,834 527,480
Pasivos
Honorarios por pagar y otros pasivos 26,653 37,293
Ingresos
Intereses ganados sobre depdsito en banco 242 169
Gastos
Honorarios profesionales 54,221 39,116
Custodia de valores 17;113 12,080
Cargos ¢ intereses bancarios 22 149

6. Depositos en bancos
Los depositos en banco se detallan a continuacion:
2010 2009

Depésito a la vista 292,834 527,480
Depésito a plazo fijo 500,000 2,500,000
Total de depositos en banco 792,834 3,027,480
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Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ ddlares)

7. Inversiones disponibles para la venta

Al 31 de marzo de 2011, las inversiones disponibles para la

siguiente tipo de inversiones:

Bonos corporativos
Acciones preferidas

El movimiento de las inversiones disponibles para

la venta se resume a continuacion:

Saldo al inicio del afio
Compras

Ventas y redenciones
Cambios en valor razonable

venta estan constituidas por el

2011 2010
26,091,756 17,802,060
753,500 361,047
26,845,256 18,163,107
2011 2010
25,785,818 15,002,385
4,921,556 6,119,277
(3,622,166) (3,008,882)
(239,952) 50,327
26,845,256 18,163,107

Los valores incluidos en inversiones disponibles para la venta devengan tasas de interés anual
entre un minimo de 2.75% y un méaximo de 11.625%.

A continuacion detallamos la jerarquia de valor razonable de las inversiones disponibles para la

venta:

Medicién del valor razonable a la fecha del balance utilizando

Precios cotizados
(no ajustado)
en mercados
activos para

activos idénticos

Nivel 1
31 de marzo de 2011
Valores disponibles para la venta 16,720,685
31 de marzo de 2010
Valores disponibles para la venta 12,713,906

Otros insumos
observables

significativos
Nivel 2

10,124,571

5,449,201

Insumos que no estan

basados en datos
observables

Nivel 3

Total

26,845,256

18,163,107



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ dolares)

8. Sobregiro bancario

Al 31 de marzo de 2011, el Fondo mantiene linea de sobregiro autorizada por US$1,126,335
(2010: US$1,126,335) con garantia prendaria sobre el portafolio de inversiones del Fondo, con
vencimiento el 14 de diciembre de 2011.

9. Capital en acciones

El capital social autorizado del Fondo estd compuesto por 1,000 acciones comunes Clase “A”
con derecho a voto, sin derecho a dividendos con un valor nominal de US$25 cada una y
10,000,000 acciones comunes Clase “B” con derecho a voto limitado, con derecho a dividendos
y con un valor nominal de US$0.01 moneda de curso legal de los Estados Unidos de América

Las acciones comunes Clase “B” solo tienen derecho a voto en los siguientes casos:

Cambios de importancia en los objetivos o politicas de inversion;

Cambio de administrador de inversiones, asesor de inversiones o custodio;

Creacion de una nueva clase o serie de acciones;

Cambios de importancia en los limites de endeudamiento;

Cambios de importancia en la politica de dividendos;

Cambios de importancia en las politicas de recompra de acciones

Aumentos en las comisiones y cargos cobrados a los inversionistas

Aumentos de importancia en las comisiones y cargos pagados por la sociedad al
administrador e Inversiones, al Asesor de Inversiones, al Custodio, al Oferente o a
cualesquiera otras personas que presten servicios a la Sociedad y;

e Para aprobar liquidacion y /o disolucion de la sociedad.

Al 31 de marzo de 2011, el capital en acciones emitido estd compuesto por 1,000 acciones
comunes Clase “A” (2010: 1,000 acciones) con un valor nominal de US$25.00 cada una y
2,553,537 acciones comunes Clase “B” (2010: 1,975,250 acciones) con un valor nominal de
US$0.01, totalmente emitidas y pagadas.

A continuacion una descripcion de las normas que rigen la Recompra de las acciones Clase A y
“B”,

Los titulares de acciones Clase “A” y “B” no tendran derecho a solicitar la recompra de sus
inversiones representadas por medio de sus acciones.



Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Notas a los estados financieros
31 de marzo de 2011
(En US$ dolares)

10.

De acuerdo a las normas legales que rigen las sociedades de inversidn cerradas y registradas en
la Comision Nacional de Valores, las acciones poseidas por los inversionistas sélo se podran
redimir bajo cualquiera de las siguientes formas: (i) en una bolsa o en otro mercado organizado,
siempre y cuando la sociedad de inversion haya comunicado a sus inversionistas, con no menos
de treinta dias de anticipacion su intencion de comprar sus propias acciones; (ii) mediante una
oferta de compra notificada a todos los accionistas de la sociedad de inversion en que se le de
oportunidad razonable a éstos para ofrecer sus acciones en venta notificada; o (iii) en los casos y
de acuerdo a las reglas previstas en el prospecto, entendiéndose que los accionistas podran
vender las acciones en mercado secundario en cualquier momento, al precio de mercado que
pueda existir en dicho momento.

En virtud de lo establecido en las normas legales, la recompra de las acciones se hard a
requerimiento exclusivo de la Junta Directiva de Multistrategy Fixed Income Fund, S.A.

Calculo del valor neto de los activos (VNA) de la acciones clase “B”

El VNA sera el cociente que resulte de dividir el Valor Neto de los Activos del Fondo entre la
cantidad de Acciones Clase “B” emitidas y en circulacion.

Segun lo dispuesto en las normas legales aplicables, el Fondo en su condicién de sociedad de
inversion cerrada, no estd obligada a calcular el VNA de forma periddica, salvo en aquellos
casos en los que concurra excepcionalmente el derecho al reembolso de la inversién hecha por el
inversionista. No obstante lo anterior, el VNA sera calculado con una periodicidad mensual, al
cierre de cada mes y sera publicado el dentro de los tres primeros dias héabiles del mes siguiente.
La Junta Directiva del Fondo ha delegado en el Administrador de Inversiones la obligacién de
calcular y reportar el YNA.

El Administrador de Inversiones realizard la valoracion de las inversiones que componen el
Portafolio de Inversiones, sobre la base de criterios razonables y normalmente aceptados por las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

El Administrador de inversiones reportara el VNA a la CNV y al puablico inversionista en
general, mediante prensa, redes electronicas de divulgacion de informacion financiera, u otros
medios autorizados por la CNV. Este reporte se hara dentro de los tres (3) dias habiles siguiente
de la fecha de calculo del VNA e incluird ademés informacion sobre el nimero de acciones en
circulacion,
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11. Administracion y custodia

Con fecha 18 de abril de 2008 se firmé el contrato de Administracion de inversiones entre
MMG Asset Management, S. A. (la “Administradora”) y Multistrategy Fixed Income Fund,
S.A. La Administradora recibird una compensacion de hasta el uno punto cinco por ciento anual
(1.5%) del valor neto de los activos. En esa misma fecha se firmd el contrato de custodia con la
misma entidad, en el cual se pactd una compensacion por servicios de custodia del 0.25% anual
del valor del total de activos. A partir de octubre de 2009 los servicios de custodia son brindados
por MMG Bank Corp.

ok ok ok ok ok



