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INFORME DEL CONTADOR PUBLICO AUTORIZADO

Sefores )

BOLSA DE VALORES DE PANAMA .
SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE VALORES DE PANAMA
Ciudad

Hemos revisado el estado de situacion financiera al 31 de marzo de 2023, de Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(el Fondo), y el respectivo estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral, estado de cambios en el
patrimonio de los accionistas y estado de flujos de efectivo por el periodo de seis meses terminado el 31 de
marzo de 2023.

Los estados financieros presentan una evaluacion justa y razonable, en todos sus aspectos importantes, de
la situacion financiera de Phoenix Real Estate Fund, Inc. (el Fondo), a la fecha antes mencionada, de
conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Mmdisth S

Mandish Singh

Contador Publico Autorizado
No. 0293-2014

22 de mayo de 2023
Panama, Republica de Panama



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Estado de situacion financiera
31 de marzo de 2023
(En balboas)

Activos

Depésito en banco
Cuenta por cobrar

Total de activos

Pasivo y patrimonio

Pasivo

Honorarios por pagar

Total de pasivo

Patrimonio

Capital pagado - acciones gerenciales

Capital adicional pagado
Déficit acumulado

Total de patrimonio

Total de pasivo y patrimonio

Notas

4,5

»

31 de marzo

30 de septiembre

2023 2022
(No auditado) (Auditado)
53,802 55,147
50 50
53,852 55,197
- 4,485
- 4,485
50,000 50,000
105,000 100,000
(101,148) (99,288)
53,852 50,712
53,852 55,197

Las notas que se acompanian son parte integral de los estados financieros.



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Estado de ganancia o pérdida y otro resultado integral
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

31 de marzo
2023 2022
Nota (No auditado)

Gastos operativos:

Impuestos 1,345 1,371

Dietas 500 -
Honorarios legales 15 -
Honorarios profesionales - 2,243
Total de gastos operativos 7 1,860 3,614

Pérdida del periodo (1,860) (3,614)

Las notas que se acompanian son parte integral de los estados financieros.



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Estado de cambios en el patrimonio de los accionistas
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

Capital
Nota Acciones adicional Déficit
_gerenciales pagado acumulado Total
Saldo al 30 de septiembre de 2021 (Auditado) 50,000 90,000 (79,279) 60,721
Aporte de capital adicional pagado 6 - 10,000 - 10,000
Pérdida del afio - - (20,009) (20,009)
Saldo al 30 de septiembre de 2022 (Auditado) 50,000 100,000 (99,288) 50,712
Aporte de capital adicional pagado 6 - 5,000 - 5,000
Pérdida del periodo - - (1,860) (1,860)
Saldo al 31 de marzo de 2023 (No auditado) 50,000 105,000 (101,148) 53,852

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



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Estado de flujos de efectivo
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

31 de marzo

2023 2022
Notas (No auditado)
Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Pérdida del periodo (1,860) (3,614)
Cambios netos en pasivos operativos:

Honorarios por pagar (4,485) -
Flujos neto de efectivo utilizado en las actividades de operacién (6,345) (3,614)
Flujos de efectivo de las actividades de financiacion:

Aporte de capital adicional pagado 6 5,000 -
Flujos neto de efectivo utilizado en las actividades de financiacién

y disminucion neta en depésito en banco (1,345) (3,614)
Depésito en banco al inicio del periodo 4,5 55,147 60,721
Depésito en banco al final del periodo 4,5 53,802 57,107

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



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

1. Informacién general

Phoenix Real Estate Fund, Inc. (el “Fondo”) es una sociedad anénima organizada y existente bajo las leyes
de la Republica de Panama mediante Escritura Publica No.7,603 de 17 de septiembre de 2019, de la Notaria
Tercera de Panama, inscrita al Folio 155688028 de la Secciéon Mercantil del Registro Publico, desde el dia 20
de noviembre de 2019.

El Fondo fue autorizado a operar como sociedad de inversiéon por la Superintendencia del Mercado de
Valores de Panama (“SMV”) mediante Resolucién No.112-20 del 16 de marzo de 2020. Sus actividades
estan reguladas por la Ley No.67 del 1 de septiembre de 2011 y el Decreto Ley No.1 del 8 de julio de 1999. A
la fecha del estado de situacion financiera el Fondo no ha emitido Acciones Participativas, ni generado
ingresos.

El Fondo es segun su estructura una sociedad de inversion paraguas, segun la opcién de redencién, es una
sociedad de inversion cerrada, segun el tipo de inversiones es una sociedad de inversion inmobiliaria, v,
segun la ubicacién de sus inversiones es local.

El Fondo plantea como objetivo principal la compra, desarrollo, administracién, renta y venta de activos
inmobiliarios y va dirigido tanto personas naturales como a inversionistas institucionales dispuestos a invertir
en el negocio inmobiliario con criterio de democratizacién, y que estén en la capacidad de realizar inversiones
de largo plazo.

Al 31 de marzo de 2023, el Fondo es una entidad 51% (30 de septiembre de 2022: 51%) poseida por MMG
Bank Corporation, entidad constituida en la Republica de Panama y 49% (30 de septiembre de 2022: 49%)
por Norfolk Capital Advisors Ltd., sociedad extranjera constituida en Islas Virgenes Britanicas.

El capital social autorizado del Fondo esta compuesto por 50,000 Acciones Gerenciales, con derecho a voz y
voto, pero sin derecho a recibir dividendos, con un valor nominal de B/.1.00 cada una y 1,000,000 Acciones
Participativas, que seran emitidas en multiples Clases, sin derecho a voz ni voto salvo por los casos segun se
describe en el pacto social del Fondo, con un valor nominal de B/.1.00 cada una.

Las acciones seran emitidas Unicamente en forma nominativa. El Fondo podra, mediante resolucion adoptada
por la Junta Directiva, autorizar la emision y colocacion de Acciones Participativas de la Sociedad de
Inversion Inmobiliaria en multiples Clases y cada una de dichas Clases representara y tendra un interés en
una cartera de inversiones o activos de la Sociedad de Inversidon Inmobiliaria, cuyas carteras de inversién
operaran como Sub-Fondos. Todas las acciones de una misma Clase son iguales entre si, confieren los
mismos derechos y estan sujetas a las mismas obligaciones y restricciones.

La administradora del Fondo es Real Estate Investment Management Corp. antes Norfolk Asset
Management, S.A. (la “Administradora”), una sociedad andénima constituida de acuerdo a las leyes de la
Republica de Panama, segun consta en la Escritura Publica No.7,309 del 23 de mayo de 2018.

Las oficinas del Fondo se encuentran ubicadas en Edificio Midtown, piso 17, calle 74, San Francisco.



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Notas a los estados financieros

Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

Mediante Resolucion No0.201-8918 de la Direccion General de Ingresos de Panama se adopté cambio de
periodo fiscal calendario, el cual corresponde del 1 de enero al 31 de diciembre de cada ano, por un cambio
de periodo especial comprendido del 1 de octubre de un afio al 30 de septiembre del afio siguiente. Para el
afo 2021, el periodo fiscal comprendia un periodo de nueve meses, del 1 de enero al 30 de septiembre de
2021. Dicho cambio se basa debido a que el Fondo forma parte de las subsidiarias que componen a MMG
Bank Corporation y Subsidiarias, por lo cual se homologé el cierre de periodo fiscal para presentacion de
informacion. Dado a lo anterior, el estado de ganancia o pérdidas y otro resultado integral, el estado de
cambios en el patrimonio y el estado de flujos de efectivo no es comparable con el afio anterior.

2. Politicas de contabilidad mas significativas

2.1 Nuevas y revisadas Normas Internacionales de Informacién Financiera emitidas

Para el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023 entraron en vigor las siguientes normas
NIIF e interpretaciones, que no tuvieron un impacto en los estados financieros del Fondo.

. Enmienda a la NIIF 9, NIC 39, y la NIIF 7 - Reforma de la tasa de interés de referencia.
. Modificacion a la NIIF 16 - Concesiones de renta relacionadas a COVID-19.

2.2 NIIF’s nuevas y revisadas emitidas, pero aun no efectivas

Nuevas normas, interpretaciones y enmiendas a normas contables han sido publicadas, pero no son
mandatarias para el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023, y no han sido adoptadas
anticipadamente por el Fondo. Los principales cambios de estas nuevas normas se presentan a continuacion:

NIIF 17 (incluyendo enmiendas de junio 2020 y diciembre 2021) Contratos de seguro

Venta o contribucion de activos entre un
Enmiendas a NIIF 10 e NIC 28 inversionista y su asociada o negocio
conjunto

Combinaciones de negocios por primera

Enmiendas a NIIF 3 - Referencia al marco conceptual vez

Enmiendas a NIC 37 Contratos Onerosos - costos por cumplir
un contrato

NIIF 1 Adopcién por Primera Vez de las
Normas Internacionales de Informacién
Financiera; NIIF 9 - Instrumentos
Financieros; NIIF 16 - Arrendamientos

Mejoras Anuales a las normas IFRS 2018-2021

Clasificacion de los pasivos como

Enmiendas a NIC 1 . .
corrientes o no corrientes.

Enmiendas a la NIC 1y a las Declaracion practica 2 Revelacion de las politicas contables
Enmiendas ala NIC 8 Definicion de las estimaciones contables

Impuestos diferidos relacionados a los
Enmiendas a la NIC 12 activos y pasivos que surgen de una sola
transaccion.



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

La Administracion no espera que la adopcién de los estandares antes mencionados tenga un impacto
importante en los estados financieros del Fondo en periodos futuros.

2.3 Base de presentacion

Los estados financieros han sido preparados bajo la base del costo histérico y de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIFs) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés).

El costo histérico generalmente se basa en el valor razonable de la contraprestacion otorgada a cambio de
bienes y servicios.

El valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o pagado para transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de medicidn, independientemente de si ese
precio sea directamente observable o estimado utilizando otra técnica de valoracién. Al estimar el valor
razonable de un activo o un pasivo, el Fondo tiene en cuenta las caracteristicas del activo o pasivo si los
participantes del mercado tomarian esas caracteristicas al momento de fijar el precio del activo o pasivo a la
fecha de medicién. El valor razonable a efectos de valoracién y/o revelacion en los estados financieros se
determina de la forma previamente dicha, a excepcion de las transacciones de pagos basados en acciones
que se encuentran dentro del alcance de la NIIF 2, las operaciones de leasing que estan dentro del alcance
de la NIIF 16, y mediciones que tienen algunas similitudes con valor razonable, pero que no son valor
razonable, tales como el valor neto realizable de la NIC 2 o el valor en uso de la NIC 36.

Negocio en marcha

La administracién tiene una expectativa razonable al momento de aprobar los estados financieros del Fondo y
tiene recursos adecuados para continuar en operacion por el futuro previsible. Por lo que continuara
considerando una base contable de negocio en marcha al preparar sus estados financieros.

El Fondo tiene planificado incrementar sus activos mediante la emision de nuevas acciones para la
adquisicion de bienes inmuebles al ser incorporados en el Fondo.

2.4 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros estan expresados en balboas, la moneda del pais donde el Fondo esta constituido.
La conversién de balboas a dodlares es incluida exclusivamente para conveniencia de los lectores en los
Estados Unidos de América, y al 31 de marzo de 2023 estan a la par con los ddlares de los Estados Unidos
de América. La Republica de Panama no emite papel moneda y utiliza los délares como moneda legal.

2.5 Instrumentos financieros

2.5.1 Activos financieros

La clasificaciéon y medicidon de los activos financieros, refleja el modelo de negocios en que los activos son
gestionados y sus caracteristicas de flujos de caja, por lo cual son clasificados al Costo amortizado (CA).

2.5.2 Dep6sito en banco

Los depésitos en banco incluyen los depdsitos a la vista en banco local.



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

2.5.3 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 la Empresa no transfiere ni retiene
sustancialmente todos los riesgos y beneficios de la propiedad y continda 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 continta reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo
garantizado por el importe recibido.

Cuando se da de baja un activo financiero, la diferencia entre el valor en libros del activo activo (o el valor en
libros asignado a la porcién del activo transferido), y la suma de (i) la contraprestacion recibida (incluyendo
cualquier activo nuevo obtenido menos cualquier pasivo nuevo asumido) y (ii) cualquier ganancia o pérdida
acumulada que ha sido reconocida en otros resultados integrales se reconoce en el estado de ganancia o
pérdida y otro resultado integral.

3. Administracion de riesgos de instrumentos financieros
3.1 Riesgo econémico

Las inversiones efectuadas por el Fondo estan expuestas a cambios del ciclo econémico del pais, donde
tales activos se encuentran ubicados, las cuales pueden afectar el valor de los activos y el rendimiento de las
Acciones Participativas del Fondo.

3.2 Riesgo de tasa de interés

Existe el riesgo del incremento en las tasas de interés de financiaciéon para la construcciéon de proyectos
inmobiliarios y como consecuencia un aumento en la tasa de costo de capital promedio utilizado para efectuar
las valoraciones financieras. Un incremento significativo en la tasa de costo de capital produciria una
reduccion en el valor en libros en la valoracion de los activos, incrementando el costo financiero de los
proyectos y afectando negativamente el desempefio del valor de las Acciones Participativas del Fondo.

3.3 Riesgo de liquidez

La inversidén en bienes inmuebles resulta ser una inversion de menor liquidez comparada con otros activos
financieros, esta falta de liquidez puede limitar la capacidad de reaccionar oportunamente ante algun cambio
de las condiciones econdémicas, financieras o de mercado. Por tal motivo, la capacidad para vender activos
en cualquier momento puede ser restringida y esto puede generar una limitacion para hacer cambios en el
portafolio de activos inmobiliarios del Fondo.

3.4 Riesgo de concentracion

Dada la naturaleza del Fondo y su objetivo de inversién a realizarse en la Republica de Panama, el Fondo se
expone a un riesgo alto de concentracién en el sector inmobiliario ante una desaceleracion del entorno
econdémico del pais. Adicionalmente, dado que el enfoque de inversiéon sera exclusivo en el mercado
inmobiliario, el Fondo estara sujeto a todos los riesgos y cambios de este sector del pais. En las politicas de
inversion del Fondo no sera obligatorio aplicar limites de concentracion o criterios de diversificacion en
aspectos como la cantidad minima de inmuebles en una determinada Clase de Acciones Participativas,
segmentos en los cuales se invierta, distribucidon geogréfica, entre otros.

-9-



Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

3.5 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
liquidacion, y es mejor evidenciado mediante cotizaciones de mercado, si existe alguno.

La Administracion considera que el valor en libros de los activos y pasivos financieros en el estado de
situacion financiera se aproxima a su valor razonable por su naturaleza de corto plazo.

Depositos en banco: El valor en libros de los depdsitos en banco se aproxima al valor razonable por ser de
naturaleza a la vista. Dicho valor razonable esta clasificado en el Nivel 2 de la jerarquia de valor razonable
de la NIIF 13.

31 de marzo de 2023 30 de septiembre de 2022
(No auditado) (Auditado)
Valor en Valor Valor en Valor
libros razonable libros razonable
Activos
Depésito en banco 53,802 53,802 55,147 55,147

4. Saldos y transacciones con partes relacionadas

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

31 de marzo 30 de septiembre
2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Activos
Depésito en banco 53,802 55,147
5. Depédsito en banco
Al 31 de marzo de 2023, el depésito en banco se detalla a continuacion:
31 de marzo 30 de septiembre
2023 2022
(No auditado) (Auditado)
Depésito en banco:
A la vista - Local 53,802 55,147
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Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

6. Capital pagado

El capital social del Fondo lo compone B/.50,000, integrado por 50,000 Acciones Gerenciales, con derecho a
voz y voto, con un valor nominal de B/.1.00 cada una de las cuales se encuentran emitidas y en circulacién.

El 10 de marzo de 2023 se aprobé por reunion de Junta Directiva un aporte de capital adicional por un total
de B/.5,000 (30 de septiembre de 2022: B/.10,000) para reforzar la capacidad financiera del Fondo, quedando
el capital adicional pagado en B/.105,000 (30 de septiembre de 2022: B/.100,000)

El movimiento del capital pagado se presenta a continuacion:

Capital
Total Acciones adicional Total capital
31 de marzo de 2023 (No auditado) Gerenciales pagado pagado
Saldo al inicio del periodo 50,000 100,000 150,000
Aporte de capital adicional pagado - 5,000 5,000
Saldo al final del periodo 50,000 105,000 155,000
Capital
Total Acciones adicional Total capital
30 de septiembre de 2022 (Auditado) Gerenciales pagado pagado
Saldo al inicio del afo 50,000 90,000 140,000
Aporte de capital adicional pagado - 10,000 10,000
Saldo al final del afio 50,000 100,000 150,000

7. Impuesto sobre la renta

Las declaraciones del impuesto sobre la renta del Fondo estan sujetas a revision por parte de las autoridades
fiscales por los tres ultimos afios, inclusive por el afio terminado el 30 de septiembre de 2022, de acuerdo con
regulaciones fiscales vigentes.

De acuerdo con la legislacion fiscal panameia vigente, el Fondo esta exento del pago de impuesto sobre la
renta en concepto de ganancias provenientes de fuente extranjera. También estan exentos del pago de
impuesto sobre la renta, los intereses ganados sobre depdsitos a plazo en fondos locales, los intereses ganados
sobre valores del Estado Panamenio e inversiones en titulos valores emitidos a través de la Superintendencia
del Mercado de Valores de Panama.

Para el periodo de seis meses terminado al 31 de marzo de 2023, el Fondo no generd renta gravable.
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Phoenix Real Estate Fund, Inc.
(Entidad 51% poseida por MMG Bank Corporation)

Notas a los estados financieros
Por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023
(En balboas)

8. Aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros por el periodo de seis meses terminado el 31 de marzo de 2023 fueron aprobados por
la Junta Directiva y autorizados para su emision el 24 de abril de 2023.

kkkkkk
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