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A la Junta Directiva y Accionista
Premier Medium Term Bond Fund, S. A.

He revisado los estados financieros (interinos) de Premier Medium Term Bond Fund, S. A.
(“el Fondo”), que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2019,
estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el afio
terminado en esa fecha.

La administracién del Fondo es responsable de la preparacién y presentacién de la
informacién financiera interina.

En base a mi revisidon, los estados financieros interinos antes mencionados, al 31 de
diciembre de 2019, fueron preparados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (“NIIF’), emitidas por el IASB.

Con esta nota damos cumplimiento a lo estipulado en el Articulo 4 del Acuerdo No.8-2000
de 22 de mayo de 2000, emitido por la Superintendencia del Mercado de Valores.

Lol

Armold E. S ado Gale o.
CPA No.




PREMIER MEDIUM TERM BOND FUND, S. A.

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

(Panama, Republica de Panama)
Estado de Situacion Financiera
Al 31 de diciembre de 2019

(En ddlares de E.U.A))

Activos

Efectivo

Inversiones en valores a valor razonable a través del
estado de resultados

Intereses acumulados por cobrar

Total de activos

Patrimonio
Acciones comunes Clase "B", no redimibles
Total de patrimonio

Pasivos

Sobregiro por pagar

Comisiones por pagar

Oftros pasivos

Total de pasivos (excluyendo los activos netos

atribuibles a los tenedores de acciones redimibles)

Total de activos netos atribuibles a los tenedores
de acciones redimibles

Valor del activo neto por accion:
Acciones comunes - Clase "A"

Acciones comunes - Clase "B"

(No Auditado) (Auditado)

Nota 2019 2018
5,6 400,928 63,365
57 920,955 1,246,052
13,686 19,304
1,335,569 1,328,721
10,000 10,000
9 10,000 10,000
5 0 4,894
2,248 2,231
157 156
2,405 7,281
10 1,323,164 1,311,440
0.7036 0.6983
0.0100 0.0100

El estado de situacion financiera debe ser leido en conjunto con las notas

que forman parte integral de los estados financieros.




PREMIER MEDIUM TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversiéon Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panam4)

Estado de Resultados
Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019

(En ddlares de E.U.A))

(No Auditado) (Auditado)
Nota 2019 2018

Ingresos (gastos):

Intereses ganados en inversiones en valores 75,333 81,887

Intereses ganados sobre depdsitos 399 1,100

Gastos por intereses (60) (43)

Ganancia (pérdida) en valores, neta 7 35,168 (62,391)
Total de ingresos 110,840 20,553
Gastos de operacion:

Comision de administracion 11 24 495 26,420

Comisién de custodia 1 2,520 2,716

Otros gastos 3,150 5,541
Total de gastos de operacion 30,165 34,677
Utilidad (pérdida) neta en operaciones antes de

costos de financiamiento 80,675 (14,124)

Dividendos a los tenedores de acciones redimibles (70,691) (74,679)
Total costo de financiamiento (70,691) (74,679)
Aumento (disminucién) en los activos netos atribuibles

a los tenedores de las acciones redimibles 9,984 (88,803)

El estado de resultados debe ser leido en conjunto con las notas
que forman parte integral de los estados financieros.




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

Estado de Cambios en los Activos Netos Atribuibles
a los Tenedores de Acciones Redimibles

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019

(En dolares de E.U.A))

(No Auditado) (Auditado)

Nota 2019 2018
Saldo al 1 de enero 10 1,311,440 1,541,566
Aumento (disminucién) en los activos netos atribuibles
a los tenedores de acciones redimibles 9,984 (88,803)
Contribuciones y redenciones de tenedores de acciones redimibles:
Venta de acciones comunes Clase "A" 0 73,239
Reinversion de la distribucién de dividendos en acciones
comunes Clase "A" 31,552 30,155
Redencién de acciones comunes Clase "A" (29,812) (244,717)
Total de contribuciones y redenciones de tenedores
de acciones redimibles 1,740 (141,323)
Saldo al 31 de diciembre 10 1,323,164 1,311,440

El estado de cambios en los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles debe ser
leido en conjunto con las notas que forman parte integral de los estados financieros.




PREMIER MEDIUM TERM BOND FUND, S. A.

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

(Panamd, Republica de Panama)
Estado de Flujos de Efectivo

Por el afio terminado el 31 de diciembre de 2019

(En ddlares de E.U.A)

Actividades de operacion:
Aumento (disminucién) en los activos netos atribuibles a los
tenedores de acciones redimibles
Ajustes para conciliar el aumento en los activos netos
y el efectivo de las actividades de operacion:
Intereses ganados
Gastos por intereses
(Ganancia) pérdida en valores, neta
Dividendo de acciones Clase "A"
Adquisicién de valores
Producto de la venta de valores
Vencimientos de valores
Efectivo generado de operaciones:
Intereses recibidos
Intereses pagados
Flujos de efectivo de las actividades de operacién

Actividades de financiamiento:

Venta de acciones comunes Clase "A"

Reinversion de la distribuciéon de dividendos en acciones
comunes Clase "A"

Redencién de acciones comunes Clase "A"

Distribucién de dividendos a los tenedores de acciones redimibles

Dividendos por pagar

Comisiones por pagar

Otros pasivos

Sobregiro incurrido

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Aumento (disminucion) neta en efectivo
Efectivo al inicio del afio
Efectivo al final del afio

El estado de flujos de efectivo debe ser leido en conjunto con la notas
que forman parte integral de los estados financieros.

(No Auditado)  (Auditado)
Nota 2019 2018

9,984 (88,803)
(75,732) (82,987)

60 43

7 (35,168) 62,391
70,691 74,679
(74,000) (493,813)

7 434,265 397,973
0 66,680

81,350 82,084
(60) (43)

411,390 18,204

0 73,239

31,5652 30,155
(29,812) (244,717)
(70,691) (74,679)
0 (310)
17 (401)
1 (28)

5 (4,894) 4,894
(73,827) (211,847)
337,563 (193,643)

63,365 257,008

6 400,928 63,365
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PREMIER MEDIUM TERM BOND FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

31 de diciembre de 2019

(En ddlares de E.U.A.)

(1)

(2)

Organizacion

Premier Medium Term Bond Fund, S. A. ("el Fondo") fue incorporado bajo la Ley de
Sociedades Andnimas 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 Superintendencia del Mercado 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, por el Decreto Ley No. 1 del 8 de julio de 1999 y por la ley 67 del 1 de
septiembre de 2011.

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 administracion
de una cartera activa de titulos internacionales de renta fija, adquiridos con los aportes de los
inversionistas, por lo que la estructura de negocio del Fondo se basa en un solo segmento
operativo.

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
Republica de Panama). El servicio de custodia es realizado por BAC International Bank, Inc.

Base de Preparacion de los Estados Financieros

(a) Cumplimiento con Normas Internacionales de Informacion Financiera (“NIIF”)
Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las NIIF emitidas por el
International Accounting Standards Board (“IASB”).

Los estados financieros fueron aprobados por la Administradora del Fondo el 27 de
febrero de 2020.

(b) Moneda Funcional y de Presentacion
Los estados financieros se presentan en délares de E.U.A, la cual es la moneda
funcional y de presentacién del Fondo. Las informaciones presentadas en délares de
E.U.A. se expresan en unidades, salvo indicacion contraria.

(c) Uso de Estimaciones y Juicios
La preparacién de los estados financieros requiere que la Administracion realice juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables y los
montos de activos, pasivos, ingresos y gastos informados. Los resultados reales pueden
diferir de estas estimaciones. Estos ademas requieren que la Administracién utilice su
criterio en el proceso de aplicacién de las politicas contables del Fondo.

La informacion sobre las areas mas significativas de estimacién de incertidumbre y
juicios criticos en la aplicacion de politicas contables que tienen el efecto mas
importante sobre los montos reconocidos en los estados financieros es revelada en la
Nota 4 (b) y Nota 8.




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

Notas a los Estados Financieros

(3)

(4)

Cambios en las Principales Politicas de Contabilidad
El Fondo ha aplicado consistentemente las politicas contables como se establece en la Nota
4 a todos los periodos presentados en los estados financieros.

Nuevas Normas Internacionales de Informacién Financiera (“NIIF’) adoptadas por la
Compaiiia.

La NIIF 16 Arrendamientos, se emitio el 13 de enero de 2016, la cual reemplaza la actual NIC
17 “Arrendamientos”. La NIIF 16 elimina la clasificaciéon de los arrendamientos, ya sea como
arrendamientos operativos o arrendamientos financieros para el arrendatario. En su lugar,
todos los arrendamientos son reconocidos de forma similar a los arrendamientos financieros
bajo la NIC 17. Los arrendamientos se miden al valor presente de los pagos futuros de
arrendamiento y se presentan ya sea como activos arrendados (activos por derecho de uso)
o junto con inmuebles, mobiliario y equipo. La NIIF 16 es efectiva para los periodos anuales
que inicien en o después del 1 de enero de 2019.

El Fondo concluyd que debido al tipo de operaciones que realiza no se identificaron impactos
en la adopcion de esta norma.

Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad
Las politicas contables que se exponen a continuacion se han aplicado uniformemente a
todos los afios presentados en estos estados financieros:

(a) Activos y pasivos financieros
Activos Financieros a Valor Razonable con Cambios en Resultados (VRCR)
En esta categoria se incluyen inversiones en valores adquiridas con el propésito de
generar una ganancia a corto plazo por las fluctuaciones en el precio del instrumento.

Estos instrumentos financieros se presentan a su valor razonable y los cambios en el
valor razonable se presentan en el estado de resultados.

Reconocimiento, baja y medicion

Las compras y ventas de instrumentos financieros en forma regular se reconocen en la
fecha de la transaccién, la fecha en la cual el Fondo se compromete a comprar o vender
el instrumento financiero. Los activos y pasivos financieros se reconocen inicialmente al
valor razonable.

Los activos financieros se dan de baja en el estado de situacion financiera cuando los
derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han transferido
y el Fondo ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivados de su
titularidad.

Los pasivos financieros se clasifican a costo amortizado usando el método de interés
efectivo, excepto cuando existen pasivos financieros que se contabilizan a valor
razonable.

10




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

Notas a los Estados Financieros

(4)

Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad, continuacién
(b) Estimacién del valor razonable

(c)

El valor razonable de un activo o pasivo financiero es el precio que seria recibido por
vender un activo o pagado por transferir un pasivo en una transaccién ordenada entre
participantes del mercado en la fecha de medicién (precio de salida).

El Fondo realiza la estimacion del valor razonable de acuerdo con la NIIF 13 “Medicién
del Valor Razonable”. Los distintos niveles se han definido como sigue:

e Nivel 1 — Precios cotizados en mercados activos, sin ajustes, para activos o pasivos
idénticos a los que el Fondo puede acceder en la fecha de medicién.

e Nivel 2 — Variables distintas de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1 que son
observables, ya sea directamente (es decir, como precios) o indirectamente (es
decir, derivados de los precios). Esta categoria incluye instrumentos valorizados
utilizando precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares,
precios cotizados para instrumentos idénticos o similares en mercados que no son
activos y otras técnicas de valoracion donde los datos de entradas significativos son
directamente o indirectamente observables en un mercado.

e Nivel 3 — Variables no observables para el activo o pasivo. Esta categoria
contempla todos los instrumentos en los que la técnica de valoraciéon incluyen
variables no observables y los mismos tienen un efecto significativo en la medicion
del valor razonable. Esta categoria también incluye instrumentos que son
valorizados, basados en precios cotizados para instrumentos similares para los
cuales hay que hacer ajustes significativos usando variables no observables,
supuestos, o ajustes en los cuales se utilizan datos no observables o subjetivos
cuando hay diferencias entre los instrumentos.

Un mercado se considera activo cuando los precios de cotizacion estan facil y
regularmente disponibles a través una bolsa, de intermediarios financieros, de una
institucién sectorial, de un servicio de precios o de un organismo regulador, y esos
precios reflejan transacciones de mercado actuales con la suficiente frecuencia y
volumen para proporcionar informacion para fijar precios de mercado.

Reconocimiento de los ingresos y gastos mas significativos

Ingresos y gastos por interés

Los ingresos y gastos por intereses sobre los activos a costo amortizado son
reconocidos en el estado de resultados usando el método de interés efectivo. La tasa de
interés efectivo es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo
por cobrar o por pagar estimados a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero o cuando sea adecuado (en un periodo mas corto) con el valor neto en libros
del activo o pasivo financiero. Para calcular la tasa de interés efectivo, el Fondo
estimara los flujos de efectivo teniendo en cuenta todas las condiciones contractuales
del instrumento financiero pero no tendra en cuenta las pérdidas crediticias futuras.
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PREMIER MEDIUM TERM FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

4)

Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad, continuacién

(d)

(e)

(7)

Honorarios y comisiones

Los gastos por honorarios y comisiones por administracién y custodia, se reconocen
como gastos segun lo establecido en el contrato firmado con la administradora. Dichas
comisiones se reconocen como gastos mensualmente segun se van generando de
acuerdo a lo establecido en el Prospecto Informativo.

Ingresos y gastos por dividendos

El Fondo no mantiene ingresos por dividendos. Los dividendos a distribuir seran
determinados por el administrador del Fondo el ultimo dia de cada mes y seran pagados
hasta el quinto dia laborable del mes siguiente de igual manera el Fondo podra declarar
y pagar dividendos extraordinarios cuando lo estime conveniente. Al computar el
rendimiento, disponible para distribucion de dividendos, no tomaran en consideracion
las ganancias o pérdidas realizadas en la venta de valores u otros bienes, en las sumas
pagadas en exceso del valor nominal o en exceso del valor asignado de sus cuotas de
participacion.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a la legislacion fiscal vigente, estan exentas de pago de impuesto sobre la
renta, las ganancias provenientes de operaciones extranjeras, los intereses ganados
sobre depésitos a plazos en bancos locales, de bonos u otros titulos registrados en la
Superintendencia de Mercado de Valores y listados en la Bolsa de Valores de Panama,
S. A., y valores y préstamos al Estado y sus instituciones auténomas y semiauténomas.

Al 31 de diciembre de 2019, los resultados de las operaciones del Fondo provienen
sustancialmente de operaciones extranjeras, que no estan sujetas al pago de impuesto
sobre la renta segun lo establecido en el Cédigo Fiscal de la Republica de Panama; por
consiguiente, los estados financieros no presentan provisiéon para impuesto sobre la
renta.

Valor neto por accién redimible

El valor neto por accién de las acciones comunes Clase A, es determinado dividiendo el
total de los activos netos atribuibles a los tenedores de acciones redimibles, entre el
numero 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
circulacién al final del afo.

Efectivo y equivalentes de efectivo

El Fondo considera todas las inversiones altamente liquidas con vencimiento de 90 dias
o0 menos desde su adquisicién como equivalentes de efectivo. El efectivo y equivalentes
de efectivo consisten en efectivo, depésitos en bancos a la vista, ciertos valores y
depdsitos que generan intereses, con vencimientos originales de 90 dias o menos.
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PREMIER MEDIUM TERM FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(4)

(5)

Resumen de las Principales Politicas de Contabilidad, continuacién

(9) Informacion de segmentos
Un segmento de negocio es un complemento del Fondo, cuyos resultados operativos
son revisados regularmente por la Administracion para la toma de decisiones acerca de
los recursos que seran asignados al segmento y evaluar asi su desempefio, y para el
cual se tiene disponible informacion financiera para este propésito.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el Fondo no maneja otro segmento operativo distinto
al de “Operaciones de fondos mutuos”.

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros

La administracién de riesgos es parte fundamental del Fondo, para lo cual se cuenta con una
infraestructura para la gestién de los riesgos de forma integral con el fin de asegurar el
crecimiento responsable y sostenible a través del tiempo, mantener la confianza de sus

. grupos de interés; asi como para asegurar con razonable certeza el cumplimiento de las

metas a corto, mediano y largo plazo, por medio de un balance entre el cumplimiento de
objetivos y la toma de riesgos, alineados con la estrategia corporativa.

El Fondo esta expuesto a los siguientes riesgos provenientes de los instrumentos financieros:

¢ Riesgo de crédito,
e Riesgo de liquidez y
e Riesgo de mercado.

Para la gestion de dichos riesgos se ha definido un marco organizacional fundamentado en
las regulaciones vigentes sobre la administracién de riesgos. Este marco cuenta con politicas,
procedimientos e infraestructura humana y técnica, para identificar, analizar y evaluar los
riesgos; asi como para la fijacién de limites y controles adecuados, el monitoreo de la gestion
de los riesgos y el cumplimiento de los limites definidos. Estas politicas y los sistemas de
administracion de riesgo periddicamente se revisan, actualizan e informan a los comités
respectivos, a fin de que reflejen los cambios en las condiciones de mercado, productos y
servicios ofrecidos.

El Fondo, a través de sus normas y procedimientos de administraciéon desarrolla un ambiente
de control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados comprendan sus roles y
obligaciones.

(a) Riesgo de Crédito
Es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta el Fondo si una contraparte no cumple
con sus obligaciones contractuales, y se origina principalmente de las inversiones en
valores y los depésitos colocados.

La Junta Directiva de la administradora del Fondo, ha delegado la responsabilidad para
el manejo del riesgo de crédito al Comité de Inversiones de la administradora del Fondo,
el cual vigila periédicamente la condicién financiera de los emisores respectivos, que
involucren un riesgo de crédito para el Fondo.
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PREMIER MEDIUM TERM FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(5)

Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

El prospecto informativo detalla cuales son los objetivos de inversién del Fondo, el tipo
de inversiones que puede realizar y las politicas de inversidn aplicables.

Informacién de calidad de la cartera

Calidad de cartera de depésitos en bancos

El Fondo mantiene depésitos colocados en bancos y casas de corretaje considerados
como efectivo por $400,928 al 31 de diciembre de 2019 (2018: $63,365). Los depositos
colocados son mantenidos en instituciones financieras, las cuales en su mayoria
cuentan con calificaciones internacionales de BB+, basado en la agencia Standard &
Poor’s.

Al 31 de diciembre de 2019, la totalidad de los depésitos en bancos se encuentran al
dia en el pago del principal e intereses. El Fondo considera que los activos financieros
a la vista no estaran sujetos a calculos de deterioro dado que los mismos son a muy
corto plazo siendo el deterioro no material.

Calidad de cartera de inversiones en valores

Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados:

Las inversiones en valores se encuentran clasificadas de acuerdo con las calificaciones
asignadas por la agencia Standard & Poor’s por $920,955 al 31 de diciembre de 2019,
(2018: $1,246,052), registradas en su totalidad como bonos corporativos.

La calidad del crédito de los instrumentos de liquidez e instrumentos financieros se
monitorea segun la calificacion de riesgo internacional del emisor proporcionada por la
agencia Standard & Poor’s, Moody's, y/o Fitch Ratings.

El siguiente cuadro resume las calificaciones de los instrumentos financieros:

2019 2018
Bonos Corporativos
BBB- 18,067 47,336
BB+, BB 211,440 501,769
B1, B2, B3 181,924 302,241
Ba2, Ba3 300,745 200,702
Baa3 158,529 144,648
Sin calificacién 50,250 49 356
Total 920,955 1,246,052

Concentracion del riesgo de crédito
El Fondo da seguimiento a la concentracion crediticia de las inversiones en valores por
emisor y ubicacion geografica.
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PREMIER MEDIUM TERM FUND, S. A.
(Sociedad de Inversion Administrada por Premier Asset Management, Inc.)
(Panama, Republica de Panama)

Notas a los Estados Financieros

(5) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
El analisis de concentracion de riesgos de crédito a la fecha de los estados financieros
es la siguiente:

2019 2018
Concentracion por emisor: % %

Agricola Senior Trust 17% 12%
Arcor Saic 0% 4%
Atento Luxco 5% 4%
Banco De Bogota 23% 16%
Colombia Telecomunicaciones 6% 4%
Ind Senior Trust 11% 8%
Cemento Progreso 0% 17%
C10 Capital SPV LTD 11% 8%
Petrobras 6% 0%
Petrobras Global Finance 0% 4%
ICAHN Enterprises Fin 5% 4%
Avon Produc 0% 4%
Oppennheimer Hold Inc. 8% 0%
Oppennheimer LDGS Inc. 0% 8%
Post Holding Inc. 6% 3%
Seagate HDD 2% 4%
Total 100% 100%

El Fondo podra invertir hasta un 100% de la cartera activa en titulos de gobierno.

Con excepcioén de inversiones en valores emitidas por emisores que cuenten con una
calificacion AAA o equivalente, otorgada por una calificadora reconocida, en ningun
caso el Fondo podra mantener invertido mas del 25% de su cartera activa en un solo

emisor.
2019 2018
Concentracién por ubicacién geografica: % %
Ameérica Latina y el Caribe 78% 69%
Estados Unidos y Otros 22% 31%
Total 100% 100%

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no presenta concentraciones significativas
en emisores en base a las politicas de concentracién al riesgo de crédito del Fondo.
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(5)

Administraciéon de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion
(b) Riesgo de Liquidez

El riesgo de liquidez se define como la contingencia de no poder cumplir plenamente, de
manera oportuna y eficiente los flujos de caja esperados e inesperados, vigentes y
futuros, sin afectar el curso de las operaciones diarias o la condicién financiera del
Fondo. Esta contingencia (riesgo de liquidez) se manifiesta en la insuficiencia de activos
liquidos disponibles para dar respuesta inmediata a las redenciones de los tenedores de
acciones redimibles.

Las mejores practicas en la gestion de la liquidez del Fondo cumplen como minimo, con
las politicas y directrices emitidas por el regulador. Estas mejores practicas son
fundamentalmente defensivas, en el sentido de que procuran mantener en todo
momento, adecuados niveles de liquidez.

Es la intencion de la Administracion invertir la totalidad de las inversiones en valores en
instrumentos de adecuada liquidez, que le permita hacer frente a las redenciones de
clientes de un plazo maximo de 15 dias, de acuerdo a lo estipulado en la regulacion
local y el prospecto informativo.

El Fondo mantiene lineas de sobregiro disponible con BAC International Bank, Inc. por
$250,000 la cual utiliza para el manejo de su liquidez. Al 31 de diciembre de 2019, el
Fondo no mantiene sobregiro por pagar (2018: $4,894).

Mediante el Acuerdo No. 5-2004 del 23 de junio de 2004, la Superintendencia del
Mercado de Valores requiere que las Sociedades de Inversién abiertas deberan
mantener un coeficiente minimo de liquidez del tres por ciento (3%) de su activo, que se
calculara sobre el promedio mensual de saldos diarios del activo de la Sociedad de
Inversion, y debera materializarse en efectivo, o en depésitos o cuentas a la vista en un
Banco.

El Coeficiente de Liquidez exigible a las Sociedades de Inversion abiertas se presenta a
continuacion:

2019
Depésitos Total de Activos Coeficiente
en Bancos (Promedio) de Liquidez
400,928 1,349,368 29.71%
2018
Depositos Total de Activos Coeficiente
en Bancos (Promedio) de Liquidez
63,365 1,452,137 4.36%
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(5)

Administracién de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacion

(c)

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es aquel que puede ocasionar pérdidas originadas por
movimientos adversos en los precios en los mercados financieros donde se mantengan
posiciones. Comprenden los siguientes riesgos:

- Riesgo de tasa de interés: es la posibilidad de que ocurra una pérdida economica
debido a variaciones adversas en las tasas de interés.

- Riesgo de tipo de cambio: es la posibilidad de que ocurra una pérdida econdémica
debido a variaciones adversas en el tipo de cambio.

La estructura de gobierno corporativo del Fondo tiene entre sus principales objetivos
supervisar el desempefio del equipo gerencial, garantizar el adecuado funcionamiento
del sistema de control interno, supervisar las exposiciones a los riesgos y gestionarlos
eficazmente. Es por ello que la Administracién participa activamente en la gestion del
riesgo de mercado, a través del comité de inversiones; dando asi mayor soporte al
proceso de toma de decisiones estratégicas.

Los riesgos de mercado que asuma el Fondo estan acordes con la estructura,
complejidad, naturaleza y tamafio de la operacién, acatando siempre la normativa
regulatoria local, los lineamientos y las directrices emitidas por la Administracién.

El Fondo establece la obligacion de documentar adecuadamente la evaluacién periédica
de los indicadores de mediciéon y el cumplimiento de los lineamientos y la normativa
local; asi como velar para que los reportes relacionados con el riesgo de mercado que
se deben remitir a las distintas instancias internas y externas (incluyendo el regulador),
se ajusten en el contenido, calidad de la informacion, generacion, transmision y
validacién segun los requerimientos establecidos en las normas respectivas.

Para la medicion, control y gestion del riesgo de mercado, el Fondo utiliza los
indicadores requeridos por el regulador; asi como otra serie de indicadores establecidos
en el lineamiento interno, los cuales son calculados con base en fuentes internas de
informacion.
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(5) Administracion de Riesgos de Instrumentos Financieros, continuacién
Riesgo de tasa de interés
Se resume a continuacién la exposicion del estado de situacion financiera del Fondo a
los riesgos de tasa de interés. Los activos estan incluidos en la tabla a su valor en
libros, clasificados por categorias de tiempo considerando la fecha de vencimiento:

Sin Hasta De1asb Mas de 5
2019 exposicion 1 afio aifos afios Total
Efectivo 400,928 0 0 0 400,928
Inversiones en valores 0 202,802 565,434 152,719 920,955
Total Activos 400,928 202,802 565,434 152,719 1,321,883
Exposicion al riesgo de tasa
de interés 400,928 202,802 565,434 152,719 1.321,883
Sin Hasta De1ab Mas de 5
2018 exposicion 1 aiio anos anos Total
Efectivo 63,365 0 0 0 63,365
Inversiones en valores 0 51,465 1,052,186 142,401 1,246,052
Total Activos 63,365 51,465 1,052,186 142,401 1309417
Exposicion al riesgo de tasa
de interés 63,365 51,465 1,052,186 142,401 1,309,417

Para la administracién de los riesgos de tasa de interés, el Fondo ha realizado un
analisis de sensibilidad que refleja como los activos netos atribuibles a los tenedores de
acciones redimibles financieros, podrian ser afectados, mediante un cambio significativo
en la tasa de interés, el cual se realiza bajo el supuesto del aumento o disminucién de
100 puntos basicos (pb) en la tasa de interés.

La tabla que se presenta a continuacion refleja el impacto al aplicar dichas variaciones
en la tasa de interés.

Sensibilidad en el activo neto atribuible
a los tenedores de acciones redimibles

100pb de incremento 100pb de disminucién
2019 2018 2019 2018

Activos netos atribuibles a los

tenedores de acciones redimibles (15,481) (28,196) 15,481 28,196
Incremento  (disminucién) en los

activos netos atribuibles a los

tenedores de acciones redimibles (1.17%) (2.15%) 1.17% 2.15%

Riesgo de tipo de cambio
Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no mantenia operaciones en el estado de
situacion financiera, pactadas en monedas diferentes a dolares norteamericanos.

La cartera de inversiones del Fondo al 31 de diciembre de 2019 y 2018, esta

concentrada en su totalidad en instrumentos de deuda cotizados en mercados de
valores.
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(6) Efectivo
El efectivo se detalla a continuacion:

Depésitos en banco
Depésitos en casa de corretaje
Total

(7) Inversiones en Valores

2019

33,011

367,917
400,928

Las inversiones en valores se detallan a continuacion:

Tipos de valores

Bonos corporativos

2019

920,955

N

8

1,246,052

Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo realizd ventas de inversiones en valores a VRCR por

$434,265 (2018: $397,973).

Las ganancias (pérdidas) netas en inversiones en valores incluidas en el estado de
resultados al 31 de diciembre de 2019, ascienden a $35,168, (2018: $62,391), que incluyen
ganancias (pérdidas) netas no realizadas en inversiones en valores por $25,434, (2018:

$24,359).

Detalle de las inversiones en valores:

Descripcién Tasa
Bonos corporativos:
Atento Luxco 6.125%
Banco De Bogota 5.375%
Colombia Telecomunicaciones 8.500%
Agricola Senior Trust 6.750%
Ind Senior Trust 5.500%
C10 Capital SPV LTD 6.646%
Petrobras Global Finance 6.125%
ICAHN Enterprises Finl 5.875%
Oppennheimer LDGS Inc 6.750%
Post Holding Inc 5.750%
Seagate HDD 4.750%

(70% de los activos netos atribuibles a
los tenedores de acciones redimibles)

2019

Ganancia

(Pérdida)

Valor Costo de Valor Neta No

Vencimiento Nominal Adgquisiciéon Razonable Realizada
10/08/2022 50,000 49,125 49,559 434
19/02/2023 200,000 205,750 211,440 5,690
30/03/2020 50,000 52,375 50,611 (1,764)
18/06/2020 150,000 150,375 152,191 1,816
01/11/2022 100,000 98,750 104,805 6,055
31/12/2088 100,000 97,500 98,995 1,495
17/01/2022 51,000 52,938 54,575 1,637
01/02/2022 50,000 47,031 50,250 3,219
01/07/2022 74,000 74,000 76,738 2,738
01/03/2027 50,000 51,063 53,724 2,661
01/06/2023 17,000 16,614 18,067 1,453
892,000 895,521 920,955 25434
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(7)

Inversiones en Valores, continuacion
2018
Pérdida
Valor Costo de Valor Neta No
Descripcién Tasa Vencimiento Nominal Adgquisicién Razonable Realizada
Bonos corporativos:

Arcor Saic 6.000% 06/07/2023 50,000 51,875 46,662 (5,213)
Atento Luxco 6.125% 08/10/2022 50,000 49,125 48,545 (580)
Banco de Bogota 5.375% 19/02/2023 200,000 205,750 199,300 (6,450)
Colombia Telecomunicaciones 8.500% 30/03/2019 50,000 52,375 51,465 (910)
Agricola Senior Trust 6.750% 18/06/2020 150,000 150,375 152,157 1,782
Ind Senior Trust 5.500% 01/11/2022 100,000 98,750 97,602 (1,148)
Cemento Progreso 7.125% 06/11/2023 200,000 214,500 207,114 (7,386)
C10 Capital SPV LTD 6.722% 30/09/2088 100,000 97,500 95,355 (2,145)
Petrobras Global Finance 6.125% 17/01/2022 51,000 52,938 52,375 (563)
ICAHN Enterprises Finl 5.875% 01/02/2022 50,000 47,031 49,356 2,325
Avon Produc 6.600% 15/03/2020 50,000 50,265 49,589 (676)
Oppennheimer LDGS Inc. 6.750% 01/07/2022 100,000 100,000 102,150 2,150
Post Holding Inc. 5.750% 01/03/2027 50,000 51,062 47,046 (4,016)
Seagate HDD 4.750% 01/06/2023 50,000 48,865 47,336 (1,529)

(94% de los activos netos atribuibles a

los tenedores de acciones redimibles) 1,251,000 1,270,411 1,246,052 (24,359)

(8)

Revelaciones Sobre el Valor Razonable de Instrumentos Financieros

El Fondo establecié un proceso para la determinacién del valor razonable. El valor razonable
se basa principalmente en cotizaciones de precios de consenso, utilizando a un tercero, como
proveedor de servicios de precios cuando estan disponibles y el Fondo documenta la
evidencia obtenida de estas terceras partes que soportan la conclusién que dichas
valuaciones cumplen con los requerimientos de las NIIF. Si los precios de mercado o
cotizaciones no estan disponibles, el valor razonable se determina con base en modelos
desarrollados internamente que utilizan principalmente como insumos la informaciéon de
mercado u obtenida independientemente de parametros de mercado, incluyendo pero no
limitada a curvas de rendimientos, tasas de interés, precios de deuda, tasas de cambio de
moneda extranjera y curvas de crédito. Sin embargo, en situaciones donde hay poca o
ninguna actividad en el mercado para dicho activo o pasivo en la fecha de medicién, la
medicion del valor razonable refleja juicios propios del Fondo acerca de los supuestos que los
participantes del mercado usarian en la fijacion del precio del activo o pasivo. Los juicios son
desarrollados por el Fondo con base en la mejor informacion disponible en las circunstancias,
incluyendo los flujos de caja esperados, las tasas de descuento ajustadas adecuadamente
por riesgos y la disponibilidad de insumos observables y no observables.

Los métodos descritos anteriormente pueden generar calculos de valor razonable que no
sean indicativos del valor neto realizable o que reflejen los valores futuros. Ademas, mientras
que el Fondo considera que sus métodos de valoracion son adecuados y consistentes con los
usados por otros participantes del mercado, el 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.
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Revelaciones Sobre el Valor Razonable de Instrumentos Financieros, continuacion
Instrumentos Financieros Medidos al Valor Razonable
Los activos medidos al valor razonable en forma recurrente se resumen a continuacion:

Nivel 2
Activo 2019 2018

Inversiones en valores 920,955 1,246,052

Las politicas contables del Fondo incluyen el reconocimiento de las transferencias entre los
niveles de la jerarquia del valor razonable en la fecha del evento o cambio en las
circunstancias que causaron la transferencia.

En el caso de valores de Nivel 3, un instrumento es clasificado bajo este nivel considerando
la importancia de los supuestos no observables dentro de la determinacion total de su valor
razonable. Los instrumentos de Nivel 3 usualmente incluyen, ademas de los componentes no
observables o de Nivel 3, componentes observables (eso es, componentes que se cotizan
activamente y pueden ser validados por fuentes externas); por lo tanto, las ganancias y
pérdidas se incluyen cambios en el valor razonable causados en parte por factores
observables que forman parte de la metodologia de valuacion.

Al 31 de diciembre de 2019, no hubo transferencias de instrumentos entre Niveles.

La tabla a continuacién describe las técnicas de valoracion y los datos de entrada utilizados
en las mediciones del valor razonable recurrentes de los instrumentos financieros:

Instrumento Financiero Técnica de Valoracién y Dato de Entrada Utilizado Nivel

Precios de consenso obtenidos a través de proveedores de 2

Bonos corporativos !
precios.

Instrumentos Financieros no Medidos a Valor Razonable

Las siguientes revelaciones presentan los instrumentos financieros cuyo saldo final al 31 de
diciembre de 2019, no se miden a valor razonable en el estado de situacion financiera del
Fondo.

A continuacién 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 Libro estimado al Valor Razonable:
Incluyendo el efectivo, sobregiro por pagar y comisiones por pagar, estan valorados a su
valor en libros reportado en el estado de situacion financiera, el cual se considera un
estimado del valor razonable debido a la naturaleza y el vencimiento de estos
instrumentos.
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(9) Patrimonio
El Fondo mantiene un capital autorizado y en circulacién de 1,000,000 de acciones comunes
Clase “B”, todas con valor nominal de $0.01 cada una. Estas acciones Clase “‘B” le
corresponde derecho a voto, a razén de un voto por accidon y no participan de las utilidades o
pérdidas netas del Fondo.

Premier Asset Management, Inc. es el titular de la totalidad de las acciones comunes Clase
“BH.

(10) Activos Netos Atribuibles a los Tenedores de Acciones Redimibles
El Fondo mantiene un capital social autorizado de $300,000 dividido en 29,000,000 de
acciones comunes Clase “A”, con valor nominal de $0.01 cada una. Las acciones comunes
Clase “A”, no tienen derecho a voto, sélo tienen derecho a dividendos.

Los activos netos del Fondo, se encuentran conformados de la siguiente manera:

2019 2018
1,880,623 y 1,878,042 respectivamente, de acciones comunes Clase
“A” con un valor nominal de $0.01 cada una 18,805 18,780
Capital pagado en exceso sobre acciones comunes Clase “A” 2,182,627 2,180,912
Distribucion en exceso de ganancias retenidas (878,268) (888,252)
Total 1,323,164 1,311,440

El movimiento de la cuenta de distribucion en exceso sobre acciones comunes Clase “A”, se
detalla a continuacion:

2019 2018
Saldo al inicio del afio (888,252) (799,449)
Utilidad (pérdida) neta en operaciones antes de costos
de financiamiento 80,675 (14,124)
Distribucién de dividendos (70,691) (74,679)
Saldo al final del afio (878,268) (888,252)
La siguiente tabla muestra el comportamiento de las acciones comunes Clase “A” al final del
afio:
Monto Numero de unidades
2019 2018 2019 2018
Saldo al inicio del afio 18,780 20,744 1,878,042 2,074,409
NUmero de acciones vendidas 0 985 0 98,493
Numero de acciones producto
de reinversién de dividendos 444 418 44 377 41,840
Numero de acciones
recompradas (419) (3,367) (41,896) (336,700)
Saldo al final del afio 18,805 18,780 1.880,523 1,878,042
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(11)

(12)

Comisiones

El Fondo paga actualmente una comisién anual de administracion de 1.8125% en 2019 y
2018, sobre el valor neto por accién (VNA), la cual es pagada mensualmente a la
administradora. 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 2019 y 2018, 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 sera pagada por el
comprador de las acciones comunes Clase “A”.

El Fondo no cobrara comision de salida.
Litigios

Al 31 de diciembre de 2019, no existian reclamos legales interpuestos en contra del Fondo,
por lo que no se han reconocido contingencias para posibles pérdidas.
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