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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES A LA JUNTA DIRECTIVA Y
ACCIONISTAS DE PREMIER INDEX FUND, S.A.

Hemos efectuado las auditorias de los estados de activos y pasivos adjuntos, incluyendo el detalle
de inversiones, de Premier Index Fund, S. A. (el “Fondo”) al 30 de junio de 2008 y 2007, y de los
estados conexos de operaciones y de cambios en los activos netos por los seis meses terminados
en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de ja administracion del Fendo.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados financieros con base en
nuestras auditorias.

Efectuamos nuestras auditorias de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en
jos Estados Unidos de América. Esas normas requieren que planifiguemos y realicemos la
auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados financieros estan libres de
errores significativos. Una auditoria incluye la consideracion del control interno scbre la
informacién financiera como una base para el disefio de los procedimientos de auditoria que son
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinion sobre la
efectividad del control interno del Fondo sobre la informacién financiera. Consecuentemente, no
expresamos tal opinién. Una auditoria incluye examinar, sobre una base selectiva, la evidencia
que respalda los montos y las revelaciones en los estados financieros. Nuestros procedimientos
incluyeron confirmacion de inversiones al 30 de junio de 2008 y 2007 mediante correspondencia
con corredores de valores u otros procedimientos de auditoria apropiades cuando no se recibieron
respuestas de los corredores. Una auditoria incluye evaluar tanto los principios de contabilidad
utilizados y las estimaciones significativas hechas por la administracién del Fondo, como la
presentacién en conjunto de los estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias
ofrecen una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados presentan razonablemente, en
todos sus aspectos importantes, la situacion financiera de Premier Index Fund, S. A. al 30 de junio
de 2008 y 2007, y los resultados de sus operaciones y los cambios en sus activos netos por los
seis meses terminados en esas fechas, de conformidad con principios de contakilidad
generalmente aceptados en los Estados Unidos de América.

Kl

26 de agosto de 2008
Panama, Republica de Panama

KPMG, una sociedad civil panamena, es miembye de
KPMG International, una cooperative suiza.



PREMIER INDEX FUND, S. A.

(Sociedad de Inversién Administrada por Premier Asset Management, Inc.)

(Panama, Republica de Panama)

Estados de Activos y Pasivos

30 de junio de 2008 y 2007

Activos 2003 2007
Valores negociables Us$ 3,650,767 0
Valores disponibles para la venta 0 4,326,307
Deposito a la vista en banco 14,623 61,303
Depésito a la vista en casa de corretaje 33,628 1,304,041
Total de activos Us$ 3,699,018 5,691,651
Pasivos

Pasivo de negociacion (costo de venta US$252,699) 0 257,700
Total de pasivos 0 257,700
Total de activos netos Us$ 3,699,018 5,433,951
Patrimonio de los Accionistas

Acciones comunes Clase A Us$ 59,196 71,602
Acciones comunes Clase B 10,000 10,000
Capital pagado en exceso sobre acciones comunes Clase A 4,553,674 5,419,117
Ganancia no realizada en valores disponibles para la venta 0 169,957
Pérdida no realizada en pasivos de negociacion 0 (5,001)
Distribucion en exceso de ganancias retenidas (923,852) (231,724)
Total de patrimonio de los accionistas Us$ 3,699,018 5,433,951
Valor del activo neto por accién:

Acciones comunes - Clase A US$S 0.6232 0.75675
Acciones comunes - Clase B Us$ 0.0100 0.0100

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.




PREMIER INDEX FUND, S. A.

(Sociedad de Inversién Administrada por Premier Asset Management, Inc.)

(Panama, Repuiblica de Panama)
Estados de Operaciones

Por los seis meses terminados el 30 de junio de 2008 y 2007

Ingresos:

Dividendos en acciones

Intereses ganados sobre depdsitos a la vista
Total de ingresos

Gastos de intereses
Ingreso neto de gastos de intereses

Otros gastos:

Comision de administracién
Comision de custodia
Oftros

Total de otros gastos

Utilidad neta en operaciones

(Pérdida) ganancia realizada en valores
Cambio neto en pérdida no realizada en valores

(Disminucién) aumento en los activos netos provenientes
de las operacicnes

Viéanse las notas que acompafian a los estados financieros.

uss

uss$

2008 2007

63,470 17,540
3,132 24,995
66,602 42,535
178 2,824
66,424 39,711
62,213 80,014
3,893 5,031
4,543 7,659
70,649 92,704
(4,225) (52,993)
(636,352) 377,639
0 (3,229)
(636,352) 374,410
(640,577) 321,417




PREMIER INDEX FUND, S. A.

{Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)

{Panama, Republica de Panama)
Estados de Cambios en los Activos Netos

Por los seis meses terminados el 3¢ de junio de 2008 y 2007

(Disminucidn) aumento en fos activos netos proveniente de las
operaciones:

Pérdida neta en operaciones uUs$

(Pérdida) ganancia realizada en valores

Pérdida no realizada en pasivos de negocion

Cambio neto en pérdida no realizada en valores

(Disminucién) aumento en los activos netos provenientes
de las operaciones

Transacciones de acciones de capital de la sociedad:

Venta de acciones comunes Clase A

Recompra de acciones comunes Clase A

(Disminucién) aumento neto en activos producto
de las transacciones de acciones de capital

Total de (disminucion} aumento en activos netos

Activos netos:
Al inicio del periodo
Al final del periodo Us$

Informacion adicional:

Acciones comunes Clase A:

Numero de acciones al inicio del periodo

Numero de acciones vendidas

Numero de acciones recompradas

Total de acciones comunes Clase A en circulacion al final del periodo

Acciones comunes Clase B:
Total de acciones comunes Clase B en circulacién al inicio y al final
del periodo

Véanse las notas que acompafian a los estados financierocs.

2008 2007

(4,225) (52,993)
(636,352) 377,639
0 (5,001)
0 (3,229)
(640,577) 316,416
53,914 811,753
(441,254) (604,283)
(387,340) 207,470
(1,027,917) 523,886
4,726,935 4,910,065
3,609,018 5,433,051
6,498,195 6,852,461
78,611 1,123,072
(657,224) (815,285)
5,919,582 7,160,248
1,000,000 1,000,000




PREMIER INDEX FUND, S. A.

(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)

(Panama, Republica de Panama)

Iinversiones

30 de junio de 2008 y 2007

Valores Negociables

Descripeion

Acciones de fondos mutuos:
Diamonds Trust Series | Us$
Ishares MSCi Hong Kong Index Fund
Ishares Msci Hong Kong Index Fund
MSC! Japan index Fund
Ishares S&P EURO INDX S&P
Ishares TR S&P Global Healthcare
Ishares TR S&P Global Telecommunications
US Financial Sector index
DJ Industrial Sector Index (IYJ)
Ishares Trust Dow Jones Tech Sector
Sector SPDR Financial Pershing LL

(99% del patrimenio de los acccionistas) Uss

Valores Disponibles para la Venta

Descripcién

Acciones de fondos mutuos:
MSCI Japan Index Fund uss
Telecom Holders Trust Dep. Rec. Term.
Ishares S&P 500 Value Index
Russell 1000
Ishares TR S&P 500 Global Healthcare
US Financial Sector Index
DJ Healthcare Sector Index
Ishares Trust Dow Jones Tech Sect
Sector SPDR Financial Pershing LL.

(80% del patrimonio de los acccionistas) uss

2008

Costo de Valor Pérdida no

Adquisicion de Mercado Realizada
378,630 340,260 (38,370)
212,345 190,526 (21,819)
342,458 293,062 (49,396)
337,267 299,280 (37,987)
811,806 693,178 (118,628)
407,758 362,467 (45,291)
223,500 191,040 (32,460)
149,022 122,202 (26,820)
277,463 238,502 (38,961)
630,809 596,090 (34,519)
409,173 324,160 {85,013)
4,180,031 3,650,767 (529,264)

2007

Ganancia
Costo de Valor (Pérdida) no

Adquisicion de Mercado Realizada
421,584 435,300 13,716
397,932 485,960 89,028
495,692 430,200 (5,492)
494 516 490,260 {(4,256)
510,422 520,608 10,186
294,030 288,025 (6,005)
430,494 458,964 28,470
558,252 585,200 36,948
553,428 560,790 7,362
4,156,350 4,326,307 169,957




PREMIER INDEX FUND, S. A.
(Sociedad de Inversidn Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
{Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

30 de junio de 2008 y 2007

(1

(2)

Organizacién y Operacion

Premier Index Fund, S. A. ("el Fondo") fue incorporado bajo Ia Ley de Sociedades Anénimas
de la Republica de Panama el 16 de septiembre de 1999 y modificado el 2 de diciembre de
1999. El Fondo fue autorizade a operar como un fondo mutuo por la Comisién Nacional de
Valores de Panama el 28 de junio de 2000. 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
19€9.

El objetivo principal del Fondo es obtener retornos de capital a largo plazo que superen el
rendimiento del S&P 500. Esta Sociedad de Inversién obtendra sus retornos invirtiendo en
sociedades de inversidn o equivalentes (tales como Exchange Traded Funds (ETF) u otros) y
opciones de sociedades de inversién de indices reconocidos mundialmente.

La administradora del Fondo es Premier Asset Management, Inc., parte relacionada y
subsidiaria totalmente poseida por BAC International Bank, Inc. (un banco registrado en la
Reptblica de Panama). El servicio de custodia es realizado por BAC International Bank, Inc.

Los estados financieros estan expresados en délares (US$) de los Estados Unidos de
América.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes

Los estades financieros de Premier index Fund, S. A., han sido preparados de acuerdo con
los principios de contabilidad generaimente aceptados en los Estados Unidos de América
{US GAAP) y practicas predominantes en la industria.

A continuacion se presenta una descripcidn de las politicas y practicas mas importantes:

(a) Valores

Los valores estan constituidos sustancialmente por acciones de fondos mutuos que
invierten en los mercados de Estados Unidos de América y mundialmente. Los valeres
negociables se registran a su valor razonable por accién v los cambios en el valor
razonable son registrados en los estados de operaciones. Los valores disponibles para
la venta se registran a su valor razonable y las ganancias y pérdidas no realizadas
resultantes de la variacion de estas inversiones se registran en los estados
operaciones y se presentan como un componente separado del patrimeonio de los
accicnistas hasta que se realicen. El valor razonable es determinade con base en
cotizaciones de mercado disponibles. De no existir cotizaciones de mercado para uno o
varios valores, el valor razonable de mercado se determina con base en estimaciones
de la administradora o firmas especializadas.

Los dividendos se reconocen en los resultados de operacién al momento de recibirlos.

(b) Activos Netos por Accion
El valor neto por accion de las acciones comunes Clase A, es determinado dividiendo
los activos netos menos el valor pagado por las acciones comunes Clase B, entre el
numero de acciones comunes Clase A en circulacion al final del periode.  El valor neto
por accion de las acciones comunes Clase B, es determinado dividiendo el valor




PREMIER INDEX FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(3)

(4)

(%)

pagado por las acciones comunes Clase B, entre el nlmero de acciones comunes
Clase B en circulacién al final del periodo.

(¢c) Estimaciones
La preparacién de los estados financieros de conformidad con los principios de
contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de América, requiere que
la administracién efectie estimaciones y establezca supuestos que afectan los montos
reportados de los activos y pasivos y las revelaciones de contingencias a la fecha de los
estados financieros y los montos de ingresos y gastos reportados durante el afic. Los
resultados reales pueden diferir de estas estimaciones.

Valores Negociables
Al 30 de junio de 2008, los valores negociables a su valor razonable, consisten en acciones
de fondos mutuos por US$3,650,767.

Las pérdidas netas en valores negociables incluidas en el estado de operaciones al 30 de
junio de 2008, ascienden a US$636,352, que incluyen pérdidas netas no realizadas en
vaiores negociables por US$306,205.

Valores Disponibles para la Venta
Al 30 de junic de 2007, el Fondo mantenia los siguientes tipos de inversiones clasificadas
como valores disponibles para la venta:

200
Costo de Valor de
Tipo de Valores Pais Adquisiciéon Mercado

Acciones de fondos  Estados Unidos

mutuos de Ameérica Uss 4,156,350 4,326,307

Transacciones con Partes Relacionadas
Las transacciones y saldos mas importantes con la administradora y partes relacionadas con
la administradora del Fondo se detallan a continuacién:

2008 2007

Depésito a la vista en banco uUss 14,623 61,303
Acciones comunas Clase A uss 7,375 8,095
Capital pagado en exceso sohre acciones comunes

Clase A uss 730,111 801.489
Acciones comunes Clase B uss 10,000 10,000
Intereses ganados sobre depésitos a la vista Uss 28 0
Gastos de intereses Uss 178 2,824
Comisién de administracion Uss 62,213 80,014
Comisién de custodia Uss 3,893 5.031




PREMIER INDEX FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(6)

(7)

(8)

Patrimonio

El Fondo mantiene un capital autorizado de US$1,000,000 dividido en 99,000,000 acciones
comunes Clase A y 1,000,000 acciones comunes Clase B, todas con valor nominal de
US$0.01. Premier Asset Management, Inc. es ¢l titular de la totalidad de las acciones
comunes Ciase B.

Las acciones comunes Clase A no tienen derecho de voto. El derecho de voto le corresponde
a las acciones comunes Clase B, a razén de un voto por accién. Las acciones comunes
Clase A tienen derecho a dividendos, no asi las acciones comunes Clase B que no participan
de las utilidades o pérdidas netas del Fondo.

El patrimonio del Fondo, representado por los activos netos, estd compuesto de la siguiente
manera:

2008 2007
5,919,582 y 7,160,248 respectivamente, de
acciones comunes Clase A con valor nominal
de US$0.01 cada una Uss 59,196 71,602
1,600,000 de acciones comunes Clase B con
valor nominal de US$0.01 cada una 10,000 10,000
Capital pagado en exceso schbre acciones
comunes Clase A 4,553,674 5,419,117
Ganancia no realizada en valores disponibles
para la venta 0 169,957
Pérdida no realizada en pasivos de negociacion 0 (5,001)
Distribucién en exceso de ganancias retenidas {923.852) (231,724
Total UsS$ _3,699,018 5,433,951

El movimiento de la cuenta de distribucién en exceso de ganancias retenidas se detalla a
continuacion:

2008 2007
Saldo al inicio del periodo USsS (283,275) {556,370)
Pérdida neta en operaciones (4,225) (52,993)
{Pérdida) ganancia realizada en valores (636,352) 377,639
Saldo al final del periodo Uss (923,852) _ (231,724)

Distribucién de Dividendos
El Fondo no pagara dividendos; sus ganancias se veran reflejadas en el valor neto por
accion.

Impuesto sobre la Renta

De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las rentas provenientes de intereses ganados
sobre depésitos en bancos locales y de colocaciones e inversiones en el sector extranjero
estan exentas del pago de impuesto sobre la renta en la Replblica de Panama. Los
resultados de las operaciones del Fondo provienen sustancialmente de estas transacciones
exentas de impuestos.




PREMIER INDEX FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Reptblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

9

(10)

{11)

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

Las estimaciones del valor razonable son efectuadas a una fecha determinada, con base en
estimaciones de mercado y en informacién sobre los instrumentos financieros, Estos
estimados no reflejan cuaiquier prima o descuento que pueda resultar de la oferta para la
venta de un instrumente 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 ias suposiciones o criterios puede
afectar en forma significativa las estimaciones.

E! valor en libros de los instrumentos financieros a corto plazc se aproxima a su valor
razonable debide a los vencimientos de estos instrumentos financieros. El valor razonable
de las inversiones que mantiene el Fondo se revela en las notas 3y 4.

Concentraciones de Riesgo
Riesgo de precio: el Fondo por su naturaleza esta sujeto al riesgo de precio por fluctuaciones
en los mercados.

Riesgo de crédito: el Fondo esta expuesto al riesgo de crédito en caso de incumplimiento de
los emisores de instrumentos en que invierten los fondos mutuos.

Riesgo de flujo de efectiva y liquidez: el riesgo de flujo de efectivo ocurre perque los montos
de flujos de efective futuros asociados con instrumentos financieros monetarios fluctuaran.
El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fondo pueda encontrar dificultad para obtener
fondos con los cuales cumplir con los compromisos. Puede resultar de la incapacidad para
vender rapidamente un activo financiero por su valor razonable al cierre. En aquellos
mercados donde el Fondo ha invertido, este riesgo esta presente.

Riesgo de pais: el Fondo puede estar concentrado en las inversiones de un pais en
particular, y el valor y liquidez de sus inversicnes puede en consecuencia ser influenciado por
condiciones econémicas, politicas y otras de ese pals.

Comisiones

El Fondo paga actualmente una comision de administracion de 3.0% anual en 2008 y 2007,
sobre el valor neto por accion (VNA), la cual es pagada mensualmente a Premier Asset
Management, Inc., parte relacionada. La administradora se reserva el derecho de cobrar
hasta un 4% por la administracion, gestion y asesoria financiera. Adicionalmente, paga una
comisién de custodia anual de 0.1875% en 2008 y 2007, sobre el total de los activos que
formen parte del Fondo, pagadera mensualmente a BAC Internacional Bank, Inc., parte
relacionada. Sin embargo, la administradora tendra la potestad de volver a negociar con el
custodio ei monto pagadero por su servicio el cual no excedera del 1%.

La administradora cobra una comisién de venta inicial de 2%, la cual serd pagada por el
comprador de las acciones comunes Clase A.

El Fondo no cobrara comision de salida.




