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PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.

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

{(Panama, Replblica de Panama)
Estados de Activos y Pasives

31 de marzo de 2009 y 2008

(No Auditados)

200 2008
Activos v Activos Netos
Valores negociables uss 2,353,538 2,051,060
Depdsito a la vista en banco 7,599 35,431
Depésito a la vista en casa de corretaje 17,162 403,115
Intereses acumulados por cobrar 46,425 42,642
Total de activos y activos netos uss 2,424,724 2,532,248
Patrimonio de los Accionistas
Acciones comunes Clase A uss 27,803 27,654
Acciones comunes Clase B 10,000 10,000
Capital pagado en exceso sobre acciones comunes Clase A 2,519,000 2,509,852
Distribucion en exceso de utilidades acumuladas (132,079) (15,258)
Total patrimonio de los accionistas UsS$ 2,424,724 2,532,248
Valor del activo neto por accion:
Acclones comunes - Clase A Uss 0.8684 0.9121
Acciones comunes - Clase B Us$ 0.0100 0.0100

Véanse las notfas que acompafian a los estados financieros.




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.

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

(Panamé, Republica de Panama)
Estados de Operaciones

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2009 y 2008

{No Auditados)
009 2008

Ingresos:

Intereses ganados en valores Us$ 47,153 42708

intereses ganados sobre depodsitos 4 1,269
Total de ingresos 47,157 43,977
Gastos de intereses 102 0
Ingreso neto de gastos de intereses 47,055 43,977
Otros gastos:
Comisiéon de administracion 11,698 12,618
Comisién de custodia 1,112 1,189
Otros 300 133
Tetal de otros gastos 13,110 13,950
Utilidad neta en operaciones 33,945 30,027
Ganancia realizada en valores 75,713 9,489
Aumento en los activos netos provenientes

de las operaciones UsS$ 108,658 39,526

Véanse fas notas que acompafian a los estados financieros.




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.

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

{Panamad, Repdblica de Panama)
Estados de Cambios en los Activos Netos

Por los tres meses terminados el 31 de marzo de 2009 y 2008

(No Auditados)
2009 2008
Aumento en los activos netos proveniente

de las operaciones:

Utilidad neta en operaciones Us$ 33,945 30,027
Ganancia realizada en inversiones 75,713 9,499
Aumento en los activos netos proveniente

de las operaciones 109,658 39,526
Distribucién de dividendos:

Proveniente de la utilidad neta producto de los valores (29,777) (30,059)
Total de distribucién de dividendos (29,777) {30,059)
Transacciones de acciones de capital de la sociedad:

Venta de acciones comunes Clase A 10,857 10,393
Reinversion de la distribucion de dividendos en acciones

comunes Clase A 12,990 13,104
Recompra de acciones comunes Clase A {21,988) (63,701)
Aumento (disminucién) neta en activos producto de las

transacciones de acciones de capital 1,859 (40,204)
Total de aumento (disminucién} en activos netos 81,740 {(30,737)
Activos netos:

Al inicio del periodo 2,342 984 2,562,986
Al final del periodo Us$ 2,424 724 2,532,249
Informacidn adicionai:
Acciones comunes Clase A:
Nameros de acciones al inicio del periodo 2,778,379 2,809,101
Numero de acciones vendidas 12,584 11,372
Namero de acciones producto de reinversion de dividendos 15,059 14,362
Numero de acciones recompradas (25,679) (69,452)
Total de acciones comunes Clase A en circulacion al final del periodo 2,780,343 2,765,383
Acciones comunes Clase B:
Total de acciones comunes Clase B en circulacion al inicio y

1,000,000 1,000,000

al final del periodo

Véanse las notas que acompafian a los estados financieros.




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, 8. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, inc.)
{Panama, Replblica de Panama)

Inversiones

31 de marzo de 2009

Valores Negociables Ganancia
Vafor Costo Valor (Pérdida) No
Descripcion Tasa Vencimignto Nominal Identificado  Razonable Realizada
Bonos y titulos def gobierno y agencias
Republica de Costa Rica 8.050% 01/31/2013 200,000 207,700 213,162 5,462
Republica Dominicana 9.040% 23/01/2013 100,000 102,350 89,750 {12,800}
Repablica de Guatemala 6.875% 03/15/2012 100,000 104,350 104,175 {175)
Replblica de Panama 9.375% 23/07/2012 200,000 203,325 223,340 20,015
Reptblica de Peri 9.125% 21/02/2012 100,060 104,850 112,196 7,346
(31% del patrimonio de los accionistas) 700,600 722,575 742,623 20,048
Bonos corporativos:
Brasil:
LPG International Inc. 7.25% 201212015 100,000 103,350 92,900 {10,450)
Banco BMG 6.875% 11/03/2010 100,000 99,872 92,485 (7,387)
CCSA Finance Ltd. 7.875% 17/05/2018 150,000 158,850 134,531 (24.319)
CSN Island Vil 9.75% 16/12/2013 100,000 113,750 109,750 {4,000}
Banco Nacional de Desenvolvimiento 6.369% 16/06/2018 150,000 124,650 144,561 19,911
Odebracht Finance |td. 7.50% 18/10/2017 70,000 70,175 59,784 {10,351}
Tele Norte Leste 8.00% 12/18/2013 50,000 47,550 50,669 3,118
Chile:
AES Gener S.A. 7.50% 25/03/2014 100,000 107,350 106,566 {784)
Codelco, Inc. 5.50% 10/15/2013 90,000 88,712 92,959 4,247
Republica Dominicana
Cerveceria Nacional Dominicana 8.00% 27/03/2014 125,000 130,438 116,250 {14,188}
Muitilateral
Corporacién Adina de Fomento 6.88% 03/15/2012 100,000 98,940 99,088 148
México:
Axtel, 5.A 11.00% 15/12/2013 150,000 167,625 128,906 {38,719)
Urbi Desarrollo S.A, 8.50% 19/04/2016 150,000 164,025 101,950 (62,075)
Estados Unidos de América;
General Electric Corporation 5.50% 06/10/2017 200,000 174,200 190,750 16,550
Southern Copper Corp 6.375% 27/07/2015 100,000 100,350 89,766 (10,584)
(66% del patrimonio de los accionistas) 1,735,000 1,749,837 1,610,915 {138,922)
USS 2,435,000 2,472,412 2,353,538 {118,874)

Véanse las notas ques acomparian a los esfados financieros.




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, 8. A.

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

(Panama, Repiblica de Panama)
Inversiones

31 de marzo de 2008

Descripeidn Tasa

Bonos y titulos del gobierno y agencias
Estados Unidos de América:

Federal Herme Loan Mortgage 5.750%
Reptiblica Dominicana
Replblica Dominicana 9.040%

{14% del patrimcnio de los accionistas)
Bonos corporativos:

Argentina:
Bance Hipotecario 9.750%
Telecom 9.250%
Brasil:
LPG International inc. 7.250%
Banco BMG 6.875%
CCSA Finance Lid. 7.875%
GSN island Vil 9.750%
Odebrecht Finance Ltd. 7.500%
Chile:
AES Gener S.A. 7.500%
Enersis 7.400%
Republica Dominicana
Cerveceria Nacional Dominicara 8.000%
México:
AlestraSde RL 8.000%
Axtel, S.A. 11.000%
Urbi Desarrollo S.A, 8.500%
Vitro, S.A. 8.625%

(67% del patrimonic de los accionistas)

Véanse las notas que acomparian a los estados financieros.

Vencimiento

2310511

23/01/13

16/11710
22/12/10

201215
1110310
1710516
16/12/13
1810/17

25/03/14
01/121186

27/03M14

30/06/10
1871213
19/04/16
01/G2/12

Ganancia/
Valor Costo Valor {Pérdida) No
Nominal Identificado  Razonable Realizada

250,000 251,680 251,141 (539)
100,000 102,349 100,562 {1,787)
350,000 354,029 351,703 {2,326)
100,000 106,050 100,707 {5,343)
130,000 137,456 134,147 (3,309}
100,000 103,350 99,875 (3,475)
100,000 99,872 99,470 (402)
150,000 158,850 156,152 (2,698)
100,000 113,750 114,190 440
70,000 70,175 72,278 2,103
150,000 161,025 159,777 (1.248)
50,000 55,260 55,086 (174)
125,000 130,438 127,829 (2,609)
153,000 126,845 127,578 733
150,000 167,625 163,313 4,312)
156,000 164,025 151,232 {12,793)
150,000 153,525 137,723 (15,802}
1,678,000 1,748,246 1,698,357 (48,889)
Uss 2,028,000 2,102,275 2,051,060 {61,215}




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversién Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Replblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de marzo de 2009 y 2008

(1)

@)

Organizacién y Operacion

Premier Short Term Bond Fund, S. A. ("el Fondo™) fue incorporado bajo la Ley de Sociedades
Anbnimas de la Republica de Panama el 16 de septiembre de 1999 y modificado el 2 de
diciembre de 1999 y el 18 de septiembre de 2002. El Fondo fue autorizado a operar como un
fondo mutuo por la Comision Nacional de Valores de Panama el 28 de junio de 2000. Sus
actividades estan reguladas por el Decreto de Gabinete No.58 de 27 de octubre de 1993 y

por el Decreto Ley No.1 de 8 de julio de 1999.

El objetivo del Fondo es ofrecer a los inversionistas un producto con rendimientos superiores
a los que tradicionalmente ofrecen otras inversiones a corto plazo, mediante la administracidn
de una cartera activa de titulos internacionales de renta fija, adquiridos con los aportes de los

inversionistas.

La administradora del Fondo es Premier Asset Management, Inc., subsidiaria totalmente
poseida por BAC International Bank, Inc. (un banco registrado en la Replblica de Panama).
Los servicios de custodia son realizados por BAC International Bank, Inc.

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

Estos estados financieros han sido preparados de acuerdo con los principios de contabilidad
para estados financieros interinos y para cumplir con las regulaciones y requisitos de la
Comisién Nacional de Valores de la Republica de Panamé. Cierta informacion y revelaciones
de notas usualmente incluidas en los estados financieros preparados de acuerdo con los
principios de contabilidad generaimente aceptados en los Estados Unidos de América han
sido condensadas u omitidas. A pesar de que la administracion cree que las revelaciones
incluidas son adecuadas para que la informacién no sea interpretada incorrectamente, se
sugiere que estos estados financieros sean leidos en conjunto con los estados financieros
auditados de la Comparfiia al 31 de diciembre de 2008. Los resultados de las operaciones de
los periodos interinos no necesariamente son indicativos de los resultados que pueden ser

esperados para el afio completo.

Resumen de Politicas de Contabilidad mas Importantes
Los estados financieros de Premier Short Term Bond Fund, S. A. han sido preparados de
acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados en los Estados Unidos de

América (U.S. GAAP)} y practicas predominantes en la industria.

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

{a} Valores
Los valores estan constituidos sustancialmente por depdsitos a plazo en bancos y

titulos de deuda publica o de corporaciones privadas y se presentan al valor razonable.
Los valores negociables se registran a su valor razonable por accién y los cambios en
el valor razonable son registrados en los estados de operaciones. El valor razonable
es determinado con base en cotizaciones de mercado disponibles. De no existir
cotizaciones de mercado para uno o varios de los valores, el valor razonable de
mercado se determina con base en estimaciones de la administradora o firmas
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PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
{Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)

{Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

especializadas.

Las primas y descuentos se reconocen como ingresos por intereses sobre el término
contractual del valor utilizando un método que se aproxima al método de interés. Siun
prepagc ocuire en un valor, cuaiquier prima o descuento sobre el valor es reconocido
como un ajuste al rendimiento en los resuliados de operacidn en el periodo en que
ocurre ei prepago. Los intereses sobe valores se reconocen como ingreso por

intereses conforme se generan.

{b) Valor Razonable
Efectivo el 1ro de enero de 2008, el Fondo determind el valor razonable de los

instrumentos financieros utilizando la jerarquia del valor razonable establecida en el
SFAS No. 157 “Mediciones de Valor Razonable” que requiere que la entidad maximice
el uso de supuestos observables y minimice el uso de supuestos no observables al
determinar el valor razonable. El valor razonable es utilizado de forma recurrente para
valorar ciertos activos y pasivos para los cuales el valor razonable es la base primaria
de contabilidad. Adicionalmente, la base del valor razonable es utilizada de forma no
recurrente para evaluar los activos y pasivos por deterioro o para efectos de revelacion.
El valor razonable se define como el precio que se esperaria recibir al vender un activo
o pagar al transferir un pasivo en una transaccion ordenada entre participantes de
mercado a la fecha de medicion. Dependiendo de [a naturaleza del activo o pasivo, el
Fondo utiliza varias técnicas de valoracion y supuestos para determinar el valor
razonable, gue se encuentran en cumplimiento del SFAS 157.

De acuerdo con el SFAS No. 157, el Fondo aplicé la siguiente jerarquia del valor
razonable:

+ Nivel 1 — Activos y pasivos para los cuales un instrumento idéntico es negociado
en un Mercado activo, como lo son instrumentos negociados plblicamente o
contratos de futuros.

e Nivel 2 — Activos y pasivos valorados con base a informacion observable de
Mercado para instrumentos similares, cotizaciones de precios de Mercados que
no son activos; u ofros supuestos que son observables y pueden ser
corroborados por informacioén dispenible de mercado para sustancialmente todo
el plazo de los activos y pasivos.

* Nivel 3 — Activos y pasivos para los cuales los supuestos significativos de la
valoracién no son facilmente observables en el mercado; instrumentos valorados
utilizando la mejor informacion disponible, alguno de los cuales son
desarrollados internamente, y consideran la prima de riesgo que un participante
de mercado requeriria.

Cuando se determinan las mediciones de valor razonable para los activos y pasivos que
se requiere o permite se registren al valor razonable, el Fondo considera el mercado
principal o el mejor mercado en que podria realizar la transaccion y considera los
supuestos que un participante de mercado utilizaria para valorar el activo o pasivo.
Cuando es posible, el Fondo utiliza los mercados activos y los precios observables de
mercado para activos y pasivos idénticos. Cuando los activos y pasivos idénticos no son
negociados en mercados activos, el Fondo utiliza informacién observable de mercado
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PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)

(Panama, Replblica de Panama)

Nofas a los Estados Financieros

(3)

(4)

para activos y pasivos similares. Sin embargo, ciertos activos y pasivos no son
negociados activamente en mercados observables y el Fondo debe utilizar técnicas
alternativas de valoracion para determinar la medicién del valor razonable.

{c) Activos Netos por Accién
El valor neto por accidn de las acciones comunes Clase A, es determinado dividiendo

los activos netos menos el valor pagado por las acciones comunes Clase B, entre el
namero de acciones comunes Clase A en circulacién al final del afio. El valor neto por
accion de las acciones comunes Clase B, es determinado dividiendo el valor pagado
por las acciones comunes Clase B, entre el nimero de acciones comunes Clase B en

circulacion al final del afio.

(d) Estimaciones
La preparacion de los estados financieros de conformidad con principios de contabilidad

generalmente aceptados en los Estados Unidos de América, requiere que la
administracion 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 afio. Los
resuitados reales puede diferir de estas estimaciones.

Valores Negociables
Al 31 de marzo de 2009 y 2008, el Fondo mantenia los siguientes tipos de inversiones

clasificadas como valores negociables:

2009 2008
Costo Valor Costo Valor
Tipo de [nversiones identificado Razonable Identificado Razonable
Bonos vy titulos del
gobierno y agencias US$ 722,575 742,623 354,029 351,703
Bonos corporativos 1,749,837 1,610,915 1,748,246 1,699,357
US$ 2472412 2,353,538 2,102,275 2.051.060

Las ganancias netas en valores negociables incluidas en el estado de operaciones al 31 de
marzo de 2009 y 2008, ascienden a US$75,713 y US$9,499, que incluyen ganancias netas
no realizadas en valores negociables por US$60,881 y US$15,499, respectivamente.

Revelaciones sobre el Valor Razonable de Instrumentos Financieros

Como se menciona en la Nota 2 (b), “Resumen de Politicas de Contabilidad mas
Importantes”, el Fondo adopt6 las normas de contabilidad financiera sobre valor razonable
SFAS No. 157, a partir del 1ro de enero de 2008. En ciertas circunstancias el valor razonable
permite mayor alineacion entre su desemperio financiero con el valor de mercado de activos
o0 pasivos activamente negociados o cubiertos. El valor razonable le permite al Fondo mitigar
la volatilidad no econémica causada por activos y pasivos financieros que se contabilizan
bajo diferentes bases, al igual que una presentacién méas activa y dinamica de la
administracion del balance de situacion.

El Fondo establecié un proceso para la determinacién del valor razonable. El valor razonable
se basa principalmente en cotizaciones de precios de mercado, cuando estan disponibles. Si
9




PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
{Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
{(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

los precios de mercado o cotizaciones no estan disponibles, ei valor razonable se determina
con base a modelos desarrollados internamente que utilizan principalmente como supuestos
informacién de mercado u obtenida independieniemente de parémetros de mercado,
incluyendo pero no limitada a curvas de rendimiento, tasas de interés, precios de deuda,
tasas de cambio de moneda extranjera y curvas de créditc. Ademas de la informacién de
mercado, los modelos también pueden incorporar detalles de transacciones, tales como
vencimientos. Los ajustes de valoraciéon pueden realizarse para mantener los instrumentos
registrados a su valor razonable.

Los métodos descritos anteriormente pueden generar calculos de valor razonable que no
sean indicativos del valor neto realizable o pueden reflejar los valores futuros. Ademas,
mientras que el Fondo considera que sus métodos de valoracién son adecuados y
consistentes con los usados por otros participantes del mercade, e uso de diferentes
metodologias o supuestos para determinar el valor razonable de ciertos instrumentos
financieros podria resultar en diferentes estimados de valor razonable a la fecha de reporte.

Instrumentos Financieros Registrados al Valor Razonable
La siguiente es una descripcidn de las metodologias de valoracion utilizada para valorar
instrumentos registrados al valor razonable, incluyendo una clasificacién de dichos

instrumentos de acuerdo a la jerarquia de valor razonable.

Valores
Cuando existen precios de mercado en un mercado activo, los valores se clasifican en el

nivel 1 de la jerarquia de valor razonable. l.os valores de nivel 1 incluyen bonos de agencias
y gobierno altamente liguidos e inversiones en acciones altamente negociadas. Si los
precios de mercado no estan disponibles para un valor especifico, entonces el valor
razonable se determina utilizando los precios de mercado de valores con caracteristicas
similares o flujos de efectivo descontados y se clasifican en el nivel 2. En cierios casos
cuando existe una actividad limitada o menor transparencia en la determinacién de los
supuestos utilizados en la valoracion, los valores se clasifican en el nivel 3 de la jerarquia.
Por lo tanto, en la valorizacion de ciertas obligaciones de deuda, la determinacion del valor
razonable puede requerir comparaciones a instrumentos similares o analisis de tasas de

recuperacién o morosidad.

Los activos registrados al valor razonable en forma recurrente, incluyendo los instrumentos
financieros para los cuales el Fondo eligi6 la opcién del valor razonable se resumen abajo:

Balance
Al 31 de marzo de 2009 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Neto
Activos
Valores negociables US$ 2,353,538 2,353,538
Total de activos US$ 2.353,538 0 0 2,353,538
Balance
Al 31 de marzo de 2008 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Neto
Activos
Valores nego{;jab]es USs$ 2,051 ,060 2,051,060
Total de activos O8% 2,051,060 0 0 2,051,060
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PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

Valor Razonable de los Instrumentos Financieros

El SFAS No. 107, “Revelaciones sobre el Valor Razonable de los Instrumentos Financieros”
(SFAS 107), requiere la revelacion del valor razonable estimado de los instrumentos
financieros incluyendo aquelios para los cuales el Fendo lo selecciond la opcion de valor
razonable. El| valor razonable de dichos instrumentos se ha derivado, en parte, por los
supuestos utilizados por la administracidon, el monto y tiempo estimado de los flujos de
efectivo futuros y las tasas de descuento estimadas. Diferentes supuestos podrian impactar
significativamente estos estimados de valor razonable. Por ello, el valor neto realizable
podria ser materialmente diferente de los estimados presentados abajo. Ademas, los
estimados son sélo indicativos del valor de un instrumento financiero individual y no deberian
considerarse un indicativo del valor razonable del Fondo. Los requisitos del SFAS 107 no
requieren la revelaciéon del vaior razonable de arrendamientos financieros e instrumentos no
financieros. Las siguientes revelaciones presentan los instrumentos financieros cuyo saldo
final al 31 de marzo de 2009 y 2008 no se registran al valor razonable en la totalidad del

balance de situacion consolidado del Fondo.

A continuacion presentamos una descripcién de los métodos y supuestos utilizados para
estimar el valor razonable de los principales instrumentos financieros mantenidos por el

Fondo:

(a) Instrumentos Financieros con Valor en Libros Aproximado al Valor Razonable:
Incluyendo depésito en banco, casa de corretaje, estan valorados a su valor en libros
reportado en el balance de situacion, el cual se considera un estimado razonable del
valor razonable debido al corto periodo de tiempo al vencimiento de estos instrumentos.

La informacidén sobre el valor razonable de los insfrumentos financieros en el balance de
situacion al 31 de marzo de 2009 y 2008 se presenta a continuacion.

2009 2008
Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable
Activos financieros
Depédsitos a la vista en
banco y casa de
corretaje US$ 24,761 24,761 438,546 438,546

(3) Transacciones con Paries Relacionadas
Las transacciones y saldos mas importantes con la administradora y partes relacionadas con

la administradora del Fondo se detallan a continuacion:

2009 2008

Depésito a la vista en banco UsS$ 7.599 35,431
Acciones comunes Clase A Uss$ 9,364 4,384
Capital pagado en exceso sobre acciones

comunes Clase A Uss 927,069 434,059
Acciones comunes Clase B us$ 10,000 10.000
Intereses ganados sobre depésito en banco Uss 4 14
Gastos de intereses US$ ___ .30 0
Comision de administracién Uss 11.698 12,618
Comision de custodia UsS$ 1.11 1,199
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PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Socledad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Repulblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

Durante el periodo terminado el 31 de marzo de 2009 y 2008, el Fondo vendi6 inversiones a
través de una parte relacionada con valor razonable agregado de US$740,642 vy
US$660,000, lo cual generd una ganancia (pérdida) de US$14,832 y US$(6,000),

respectivamente.

{(6) 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 el titular de la totalidad de las acciones

comunes Clase 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 accion. 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 dei Fondo.

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

manera:
2009 2008
2,780,344 y 2,765,382, respectivamente, de acciones
comunes Clase A con valor nominal de US$0.01
cada una Us$ 27,803 27,654
1,000,000 de acciones comunes Clase B con valor
nominal de U$$0.01 cada una 10,000 10,000
Capital pagado en exceso sobre acciones comunes
Clase A 2,519,000 2,509,852
Distribucién en exceso utilidades acumuladas (132,079) (15,258)
Total US$ 2424724  _2,532,248

El movimiento de la distribucién en exceso de utilidades acumuladas se detalia a
continuacion:

2009 2008
Saldo al inicio del periodo Us$ (211,960) (24,725)
Utilidad neta en operaciones del periodo 33,945 30,027
Ganancia realizada en valores 75,713 9,499
Distribucién de dividendos (29,777} (30,059)
Saldo al final del periodo US$ _(132.079) (15,258)

{7} Distribucion de Dividendos
E! Fondo declara dividendos el Gltimo dia de cada mes, con base en las ganancias
generadas neto del cobro de todas las comisiones y gastos. Dichos dividendos se podran
pagar hasta el quinto dia laborable del mes siguiente. Los dividendos se calculan con base
al saldo de la inversién mantenida por el accionista durante el mes. A opcién del accionista
se podra reinvertir en nuevas acciones del Fondo.
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PREMIER SHORT TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversién Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, RepUlblica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(8)

impuesto sobre la Renta
De acuerdo con la legislacion fiscal vigente, las rentas provenientes de intereses ganados

sobre depdsitos 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.

(9) Concentraciones de Riesgo

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

Riesgo de crédito: el Fondo esta expuesto al riesgo de crédito en caso de incumplimiento
tanio de los emisores de instrumentos de deuda en los que invierte el Fondo, como de las
casas de valores con las que el Fondo mantiene relacion.

Riesgo de flujo de efectivo y liquidez: el riesgo de flujo de efectivo ocurre porgue los montos
de flujos de efectivo futuros asociados con instrumentos financieros monetarios fluctuaran.
E! 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 inversiones puede en consecuencia ser influenciado por

condiciones economicas, politicas y otras de ese pais.

(10) Comisiones

El Fondo paga actualmente una comisién anual de administracién de 1.975% en 2009 y
2008, 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 2009 y 2008, sobre el total de los activos que
forman parte del Fondo, pagadera mensualmente a BAC International Bank, Inc., parte
relacionada. Sin embargo, la administradora tendra la potestad de volver a negociar con el
custodio el monto pagadero por su servicio, el cual no excedera el 1%.

La administradora cobra una comision de venta inicial de 1%, la cual serd pagada por el
comprador de las acciones comunes Clase A.

Ei Fondo no cobrara comision de salida.
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