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INFORME DE COMPILACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008

Sobre la base de la informaciéon proporcionada por la administracién leemmpslado, de
acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria aplicabledbaas de compilacion, el
balance general de Rey Holdings Corp. y Subsidiarias al 31 derbraele 2008, y los estados

de resultados y flujos de efectivo para el periodo entonces terminado

La administracion es responsable por estos estados financieros.mhi® dgditado ni revisado

estos estados financieros y consecuentemente, no expresamos ninguna opinion.
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Rey Holdings, Corp. y Subsidiarias

Balance general consolidado
31 de Diciembre de 2008

Activos

Activos corriente:
Efectivo y depoésitos en bancos

Cuentas por cobrar:
Clientes
Empleados
Compaiiias afiliadas y relacionadas
Otras

Total de cuentas por cobrar

Inventarios
Gastos pagados por adelantado
Impuesto sobre la renta pagado por adelantado

Total de activos corrientes

Activos no corrientes:

Notas

Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada

neto de depreciacion y amortizaciéon acumuladas

Propiedades de inversién, neto

Plusvalia
Fondo de cesantia
Activos intangible

Dep6sitos en garantia
Total de activos no corrientes

Total de activos

1C

Dic. 2008 Sep. 2008
26,118,391 B/ 19,357,515
2,443,025 1,966,171
163,396 111,838
312,890 182,134
963,615 838,028
3,882,926 3,098,171
32,752,885 31,890,998
202,679 288,074
606,580 2,444,298
63,563,460 57,079,056
76,722,941 76,788,937
1,503,238 1,516,185
16,240,542 16,240,542
2,916,457 2,922,112
3,118,85 3,171,34
368,044 417,924
100,870,079 101,057,049

164,433,539

B/. 158,136,105

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

Pasivos y patrimonio de los accionistas

Pasivos corriente
Préstamos por pagar, porcion corriente

Arrendamiento financiero por pagar, porcién corriente

Bonos por pagar, porcién corriente

Cuentas por pagar:
Proveedores

Compaifiias afiliadas y relacionadas
Otras
Total de cuentas por pagar

Gastos acumulados por pagar
ITBMS por pagar
Provisién para programa de lealtad de clientes
Impuesto sobre la renta por pagar empresa
Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Préstamos por pagar, largo plazo
Arrendamiento financiero por pagar, largo plazo
Bonos por pagar porcién corrie
Impuesto sobre la renta diferido
Provisién para fondo de jubilacién
Provisién para prima de antigiiedad e indemnizi
Total de pasivos no corrientes

Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:

Acciones comunes sin valor nominal; autorizadas 30,000,000 acciones;

emitidas y en circulacién 15,058,648 (2007: 15,039,568)

Utilidades no distribuidas
Impuesto complementario

Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

Dic. 2008 Sep. 2008
Notas
11 Bl 3,647,852/ 3,896,802
12 163,270 158,203
13 428,568 857,159
55,073,269 49,982,887
5 1,533,623 941,538
1,996,137 1,434,100
58,603,029 52,358,525
1,252,519 1,767,048
125,298 78,343
14 934,417 916,855
2,453,979 4,147,190
67,608,933 64,180,125
11 21,229,089 22,010,373
12 836,219 879,306
321,44¢ -
16 8,557,896 8,493,438
83,639 88,935
15 2,417,75 2,358,28
33,446,042 33,830,332
101,054,975 98,010,457
20 19,811,275 19,811,275
43,692,345 40,506,357
(125,056) (191,984)
63,378,564 60,125,648
164,433,539 B/. 158,136,105
st



Rey Holding, Corp. y Subsidiarias

Estado consolidado de resultados
Al 31 de Diciembre de 2008

Notas Dic. 2008 Dic. 2007
Ingresos:
Ventas netas 5 B/. 109,824,122 B/. 95,987,511
Costo de ventas 5 84,726,677 74,128,398
Ganancia bruta en ventas 25,097,445 21,859,113
Otros ingresos y gastos operativos:
Alquileres 1,181,048 794,002
Comisiones ganadas 226,469 190,694
Otros ingresos 17 668,490 587,366
Gastos de ventas, generales y administrativos 5, 18 (19,809,423) (17,692,530)
Ganancia en operaciones 7,364,029 5,738,646
Costos financieros, netos 19 (299,444) (519,722)
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 7,064,585 5,218,924
Impuesto sobre la renta:
Corriente 16 2,308,274 1,737,981
Diferido 16 64,458 194,878
2,372,732 1,932,859
Utilidad neta B/l. 4691853 B/ 3,286,065
Dividendos pagados en el afio Bl. 1,505,865B/. 1,353,561
Utilidad neta por accién 21 Bl. 0.31 BL 0.22

Las notas que se acompafian son parte integral de estos estados financieros consolidados.
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Rey Holdings, Corp. y Subsidiarias

Estado consolidado de cambios en el patrimonio de |

Al 31 de Diciembre de 2008

0S accionistas

Saldo al 30 de septiembre de 2008

Emisién de acciones

Utilidad neta

Dividendos pagados

Impuesto complementa

Saldo al 31 de Diciembre de 2008

Saldo al 30 de septiembre de 2007

Emisién de acciones

Utilidad neta

Dividendos pagados

Impuesto complementa

Saldo al 31 de Diciembre de 2007

2008
Total de
Acciones Utilidades Impuesto patrimonio de
comunes no distribuidas complementario los accionistas
B/. 19,811,275 B/. 40,506,357 B/. (191,984) B/. 60,125,648
- 4,691,853 - 4,691,853
- (1,505,865) - (1,505,865)
- - 66,92¢ 66,92¢
19,811,275 43,692,345 (125,056) 63,378,564
2007
Total de
Acciones Utilidades Impuesto patrimonio de
comunes no distribuidas complementario los accionistas

B/. 19,694,191

60,321

B/. 32,585,321

3,286,065

(1,353,561)

B/. 19,754,513

B/. 34,517,824

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

B/. (267,851) B/. 52,011,661
- 60,321
- 3,286,065
(1,353,561)
60,15¢ 60,15¢
BL. (207,692) B/. 54,064,644
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Rey Holdings, Corp. y Subsidiarias

Estado consolidado de flujos de efectivo

Al 31 de Diciembre de 2008

Flujos de efectivo de las actividades de operacion:
Utilidad neta
Ajustes por:
Depreciacion y amortizacion
Amortizacién de activos intangibles
Amortizacién de propiedades de inversion
Provisién para programa de lealtad

Provisién para prima de antigliedad e indemitzac

Provisién para cuentas incobrables
Impuesto sobre la renta
Ganancia en venta de propiedades de inversién
Cambios en los activos y pasivos de operacion:
Cuentas por cobrar
Inventarios
Gastos pagados por adelantado
Impuesto sobre la renta pagado por adelanta
Otros activos
Cuentas por pagar

Gastos acumulados por pagar y otros pasivos

Impuesto sobre la renta por pagar
Pago de premios en programa de lealtad

Pago de prima de antigiiedad e indemnizacion

Efectivo neto proveniente de las actividades deampén

Flujos de efectivo de las actividades de inversion:
Compra de propiedades y equipos
Compra de propiedades de inversion
Depdsito a plazo fijo pignorado
Activos intangibles

Producto de la venta de propiedades dispesidira la venta

Plusvalia
Efectivo neto utilizado en las actividades de isigr

Flujos de efectivo de las actividades de financgeta:
Pago a préstamos bancarios
Producto de préstamos bancarios
Pagos a capital de arrendamientos finargiero
Pago de bonos corporativos
Dividendos pagados
Emisién de acciones
Impuesto complementario, pagado

Efectivo neto (utilizado en) proveniente de lasvéatades de financiamiento

Aumento neto de efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio detipdc

Efectivo y equivalentes de efectivo al final detipdo

Revelacion suplementaria de la informacion del flg de efectivo:

Intereses pagados

Las notas que se acompafian son parte integrataeestados financieros consolidados.

Dic. 2008 Sep. 2008

B/. 4,691,853 B/. 13,641,581
1,589,874 6,480,428
223,028 864,877
12,947 64,282
185,000 868,142
138,897 527,188
30,595 87,861
2,205,414 5,321,543
(2,267,304)

(507,449) 2,020,577
(861,887) (2,842,384)
85,395 160,083
1,837,318 (349,044)
185,415 (826,807)
6,350,624 5,225,608
(514,529) 86,248
(3,898,625) (635,617)
(167,438) (815,861)
(79,427) (386,090)
11,507,005 27,225,311
(1,961,138) (6,938,702)
- (184,639)
(544,645) (259,587)
(170,659) (805,759)
- 3,425,805

- (2,060,942)
(2,676,442) (6,823,824)
(1,030,234) (6,914,052)
(38,020) (139,048)
(107,142) (428,569)
(1,505,865) (5,720,546)
] 117,084
66,928 75,867
(2,614,333) (13,009,264)
6,216,230 7,392,223
19,357,51 11,705,70
Bl. 25,573,745 B/. 19,097,928
Bl 418,250 Bl 1,757,628
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

1. Informacién general

Rey Holdings Corp. fue constituido bajo las leyes de la Republicaandanta, el 21 de
septiembre de 2000. Rey Holdings Corp. resulté como producto de la efxgiaracion)

de Empresas TagarOpulos, S. A., la cual anteriormente era 100% dueBGaupe!de

Empresas Rey. Como resultado de tal escision, el negocio del Geypme Rentas al por
menor, fue transferido para operar bajo Rey Holdings Corp.

Rey Holdings Corp. es 100% propietaria de Empresas Rey, S. A.,lla suavez es
propietaria del negocio de venta al por menor identificado con el nondyeeRcual
incluye supermercados, venta y alquiler de propiedades y otras actividades de soporte.

Las otras empresas que integran el Grupo son:

- Inmobiliaria Don Antonio, S. A.: esta compairiia es la que llevdba ehnegocio de
ventas al por menor en los supermercados. Es la tenedora del 10@%dsadaes de
Forestadora Rey, S. A. (empresa dedicada principalmente al desaerproyectos de
reforestacion de arboles de tecas) y Rey Trading, Inc. (engues&aliza actividades
de logistica de importacion de productos y mercancia exclusivapeatda Cadena
Supermercados Rey).

- Agroindustrial Rey, S. A.: la empresa se dedica a la coyngnia de ganado, compra
de cerdo, legumbres, frutas, planta de panes y dulces, para lal\d&itd a la cadena
supermercados Rey.

- Setrey, S. A.: la empresa se dedica a brindar el servidegigidad a las empresas del
Grupo.

El 8 de mayo de 2007, Rey Holdings Corp. adquirio la cadena de Superméoata®,

a través de la compra de la totalidad de las acciones emiyticas circulacion de
Supermercados, S. A., previo al contrato de compra venta celebrado étlrete de
2007. Supermercados, S. A. se dedicaba principalmente a la venta deciaeat detal a
través de sus 9 supermercados y un almacén por departamento ubicagooeimdéa de

Chiriqui y Bocas del Toro (ver nota 9).

Segmentos de negocio
La informacion por segmentos del Grupo se presenta para los nquaoiasos y ha sido

preparada por la Administracion exclusivamente para ser incorporados eestados
financieros consolidados.

ST
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

La composicion de los negocios por segmentos se describe de la siguiente forma:

Supermercados: Ventas al por menor a través de 37 supermercados localizados en la
provincias de Panam4, Coldn y Chiriqui, de los cuales 18 son supermeregd@® Riini
mercados Mr. Precio, 9 supermercados Romero y un almacén. Estepgsacipal
segmento de la Compaiiia.

Farmacias: Venta de medicinas, asi como otras mercancias relacionadas diernas
mismas localidades de los supermercados y tiendas de conveniencia.

Empresas SoporteServicios administrativos y de soporte a todas las compafias del
Grupo.

Inmobiliaria: Alquiler y venta de propiedades a las compafiias del Grupo y a terceros.
Agroindustrial e Industria de GanaderiaCria de cerdos y ganado, con el objetivo
principal de proveer a los supermercados de carne para la vergase@isiento también se

dedica a la siembra, cultivo y proceso de productos agricolas pavenskdos en los
supermercados.

Panaderia:Planta de panes y dulces, cuyo objetivo principal es proveer productda para
venta en los supermercados.

Los estados financieros consolidados fueron aprobados por la Junta Dyextiegizados
para su emision el dia 20 de Febrero de 2009.
2. Adopcion de Normas Internacionales de Informacion Financiera Nuevas y Revisasl

A la fecha de autorizacion de estos estados financieros, lagentgs normas e
interpretaciones fueron emitidas pero no estan en vigor:

« NIC 1 (Revisada) - Presentacion de los Efectiva para los periodos anuales que

Estados Financieros comiencen en o a partir del 1 de enero de
2009.

« NIF 8 - Segmentos Operativos, Efectiva para los periodos anuales que
reemplaza la NIC 14, Informacién comiencen en o a partir del 1 de enero de
Financiera por Segmentos 2009.

« CINIIF 12 - Contratos de Servicios de Efectiva para los periodos anuales que
Concesion comiencen en o a partir del 1 de enero de

2008.
-7 -
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

CINIIF 13 - Programas de Lealtad de
Clientes

CINIIF 14 - El Limite de un Activo por

Beneficio  Definido, Requerimientos
Minimos de Financiamiento y su
Interaccion

CINIIF 15 - Contratos para la

Construccién de Bienes Raices

CINIIF 16 - Cobertura de una Inversion en
Operaciones Extranjeras

CINIIF 17 - Distribucion de los Activos
no Monetarios a los Accionistas

NIC 23 (Revisada) - Costo por Intereses

Efectiva para los periodos anuales que
comiencen en o a partir del 1 de julio de
2008.

Efectiva para los periodos anuales que
comiencen en o a partir del 1 de enero de
2008.

Efectiva para los periodos anuales que
comiencen en o a partir del 1 de enero de
20009.

Efectiva para los periodos anuales que
comiencen en o a partir del 1 de octubre
de 2008.

Efectiva para los periodos anuales que
comiencen en o a partir del 1 de Julio de
20009.

Efectiva para los periodos anuales que
comiencen en o a partir del 1 de enero de
20009.

La Administracion considera que la adopcion de aquellas normaspeatdeiones, que les
sean aplicables en periodos futuros, no tendra un efecto materialestaldss financieros

de la compaiiia.

3. Politicas de contabilidad significativas

3.1 Declaracion de cumplimiento- Los estados financieros consolidados de Rey
Holdings Corp. y Subsidiarias, incluyendo los comparativos, han sido prepdeados

conformidad con Normas Internacionales de Informacién Financiera prataslgar
el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (“IASB”) y @
interpretaciones emitidas por el Comité de Interpretaciones del IASB.

3.2

sobre la base de costo histérico. Las politicas contables aplpadak Grupo son
consistentes con aquellas del afio anterior.

3.3

financieros y las operaciones de Rey Holdings Corp. y las siguientes subsidiarias

Lt

Base de preparacion Los estados financieros consolidados han sido preparados

Principios de consolidacionLos estados financieros consolidados incluyen los datos

N
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

3.4

3.5

3.6

Empresas Rey, S. A.

Inmobiliaria Don Antonio, S. A. (incluye las subsidiarias Rey Trading, Inc.
y Forestadora Rey, S. A.)

Agroindustrial Rey, S. A.

Setrey, S. A.

Las subsidiarias son consolidadas desde la fecha en que la compaidabtiene
control hasta que éste termina. Todos los saldos y transacciquasaimtes entre
compafias, han sido eliminados en la preparacion de los estados fosncier
consolidados. Los estados financieros de las subsidiarias son prepzaeacd
mismo periodo que la compafia matriz, utilizando los mismos principios contables.

Informacion de segmentedJn segmento de negocios es un componente distinguible
dentro del Grupo que se encarga de proporcionar un producto o servicio individual o
un grupo de productos o servicios relacionados y que esta sujeto a riesgos y beneficios
gue son diferentes de los otros segmentos del negocio.

Uso de estimacionesLa administracion ha efectuado un nimero de estimaciones y
supuestos relacionados al reporte de activos y pasivos al prepaarest®dos
financieros de conformidad con Normas Internacionales de Informacionckerea

Los resultados reales pueden diferir de estas estimacionesestiasaciones
relevantes que son particularmente susceptibles a cambios atiyocse relacionan
con la determinacion de las cuentas incobrables, estimacion de [#ivetaondmica

de los activos fijos, provision para el programa de lealtad y lagidovpara la prima

de antigiiedad e indemnizacion. Las estimaciones y supuestos seehatan
experiencia obtenida a través de los afios y en otros factores aqumssgeran
relevantes. Los resultados actuales pueden diferir de estas estimaciones.

Activos financieros

Efectivo vy depésitos en bance&l efectivo y depdsitos en bancos comprenden los
fondos de caja y los depdsitos en bancos a la vista y a plazo [fi{guio reconoce
como equivalentes de efectivo los depdsitos a plazo fijo con vencim@igosles

de tres meses 0 menos, excepto aquellos depdsitos a plazo fijo quéazgar
obligaciones financieras, indistintamente, de contar con un vencimientw @éres
meses.

Cuentas por cobrar clientes y otras cuentas por cebkais cuentas por cobrar
clientes y otras son presentadas al costo, menos cualquier pérdidaeptas
incobrables determinadas a la fecha del balance. El Grupo recomooegasto de
cuentas incobrables con cargo a las operaciones del periodo, las positlidas
basadas en las evaluaciones individuales de cada una de las cuentdsgrorLas
evaluaciones de la Administracion toman en consideracion factoesscao la
experiencia obtenida por pérdidas en cuentas por cobrar de periodos emtéior
situacion econdmica y la industria en general.

-9-
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

3.7

3.8

Los saldos con compainiias afiliadas y relacionadas son llevados al costo historico.

Deterioro de activos financiere4.os activos financieros se evalian en cada fecha del

balance para determinar si existe evidencia de deterioro. o &inanciero estara
deteriorado si existe evidencia de que como resultado de uno o0 mas ecantoss

después de la fecha de reconocimiento inicial, los flujos de efdatives han sido
afectados.

Baja en activos financieros

Los activos financieros son dados de baja sé6lo cuando los derechos cdesactua
recibir flujos de efectivo han expirado; o cuando se han transferidactoss
financieros y sustancialmente todos los riesgos y beneficios méexrgropiedad del
activo a otra entidad. Si el Grupo no transfiere ni retiene susiaecite todos los
riesgos y beneficios de la propiedad y continta con el control deb dainsferido,
éste reconoce su interés retenido en el activo y un pasivo relacoralds montos
gue pudiera tener que pagar. Si el Grupo retiene sustancialmentéotodesgos y
beneficios de la propiedad de un activo financiero transferido, ésteni@nti
reconociendo el activo financiero y también reconoce un pasivo garantiaadb
importe recibido.

Inventarios- Los inventarios de mercancia se presentan al valor mas bajcekentre
costo y su valor neto de realizacion.

Método de inventario en Supermercados

El inventario en los supermercados se valoriza con base en alone costo
promedio, conforme a los valores de compra a los proveedores. Los imgeptari
trdnsito se valoran segun el costo de la factura.

Inventario de ganado y plantacion:

La Compafiia mantiene inventario de ganado destinado para las desviltaceba y
cria e inventario de plantacion, los cuales se mantienen al castdchisexcepto el
ganado de cria, cuyo valor aumenta por el crecimiento de la crdashasdad adulta.
El reconocimiento de este incremento se efectia a los seis meses y un afio de vida.

Propiedad, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada.as

propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la propiedad arrendada estadosil
costo, menos la depreciacién y amortizacion acumuladas. Las renovacioagsas
importantes se capitalizan, mientras que los reemplazos mengpasadiones y
mantenimiento que no mejoran el activo ni alargan su vida Util restsatcargan
contra operaciones a medida que se efectuan.

-10 -
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

3.9

3.10

3.11

La depreciacion y amortizacion se calculan por el método de lewa para
distribuir, en forma sistematica, el costo de los activos sobraflos de vida util
estimada. La vida Util estimada de los activos se detalla a continuacion:

Afos
Edificios 40
Mobiliario y equipo 10
Equipo electronico, de coOmputo
y de programacion 5y 10
Autos y camiones 7
Mejoras al local arrendado 10

Los activos fijos incluyen las construcciones que se encuentran anoliestas
cuales al ser culminadas pasaran a formar parte de los difereniglones de los
activos fijos, con base a los costos histéricos de cada proyecto.

Las ganancias o pérdidas en retiros de activos fijos se deterconaparando el
importe neto que se estima obtener por su venta, en su caso, conlpa &h Vidros

de los respectivos activos. Las ganancias o pérdidas en los detiagsivos fijos se
incluyen en los resultados del periodo.

Propiedades de inversionLas propiedades de inversiébn son propiedades que se
tienen para obtener rentas, plusvalia o0 ambas. Estas propiedadesosaasahl
costo de adquisicibn menos depreciacion y amortizacion acumuladasitilizea

para alquiler.

El costo de adquisicidon comprende su precio de compra, incluyendo el iongaes
aduana e impuestos de compra no reembolsables y cualquier costoméinéeta
atribuible para ubicar y dejar al activo en condiciones de trabajsoy La
depreciacién y amortizacion se calculan por el método de linea cect base a los
afos estimados de vida util del activo, que generalmente se estidfaanios (2.5%
anual).

Deterioro de activos tangiblesLos valores de los activos del Grupo son revisados a
la fecha del balance para determinar si hay indicativos de ateteriSi dicho
indicativo existe, el valor recuperable del activo es estimado.re@moce una
pérdida por deterioro cuando el valor neto en libros del activo exceddosulea
recuperacion.

Plusvalia- La plusvalia representa el exceso del costo de adquisicion sobre la
participacion del adquiriente en el valor razonable neto de los actiaes0s y
pasivos contingentes identificables reconocidos. La plusvalia no sezamdtn su
lugar, la entidad analizara anualmente el deterioro del valor, o cofram@ncia
mayor si los eventos o cambios en las circunstancias indican quesbha/@odido

sufrir un deterioro.

-11 -
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

3.12 Activos intangibles Los activos intangibles estan compuestos por los costos del
programa, los costos de consultoria y otros costos relacionados con la impl&mentac
del sistema de informacién Lawson y TCl. El plan de la Compafiéanertizar el
costo en un periodo de 10 y 8 afos, respectivamente, bajo el método declimea r
Con posterioridad a su reconocimiento inicial, estos activos intangsxes
contabilizan al costo menos la amortizacion acumulada y el imgertes pérdidas
por deterioro (de existir).

3.13 Arrendamientos financieros El Grupo presenta el costo de los activos arrendados
en el balance general, segun la naturaleza del bien objeto delt@ontra
simultaneamente, un pasivo por el mismo importe (que serd el menealdel
razonable del bien arrendado o de la suma de los valores actuasesdatidades a
pagar al arrendador mas, en su caso, el precio de ejerciciompeida de compra).
Estos activos se amortizan con criterios similares a losaaipis al conjunto de las
propiedades, mobiliario y equipo. Los gastos financieros con origen es est
contratos se cargan al estado de resultados a lo largo de la vida de los contratos.

3.14 Pasivos financieros e instrumentos de patrimonio emitidos por la entidad

Obligaciones bancarias y boneslLas obligaciones bancarias (que incluyen los
préstamos y arrendamientos financieros por pagar) y bonos, que deveagssent
son registrados cuando se reciben, neto de los costos directos de.elnis cargos
financieros se contabilizan segun el criterio de devengado en |la desrgsultados,
utilizando el método de intereses efectivo.

Cuentas por pagar comerciales y otrhas cuentas por pagar comerciales y otras no
devengan explicitamente intereses y se registran a su valor nominal.

Capital accionario- Las acciones comunes estan clasificadas como parte del
patrimonio. Dichas acciones estan registradas al costo, neto aestos directos de
emision.

Impuesto complementaricEl impuesto complementario constituye un anticipo de un
4% del impuesto de dividendos sobre las utilidades disponibles paraitzudiéh a

los accionistas. Este adelanto se presenta como una disminuciotridebrpa del
accionista.

Baja de pasivos financieresLos pasivos son dados de baja cuando, y solamente
cuando, las obligaciones de la entidad se liquidan, cancelan o expiran.

3.15 Provision para programa de lealtad de clientdsa administracion de la Compaiiia
ha establecido una provision relacionada a los premios que deberan adospag
contra las reclamaciones de los beneficiarios del programacaléilo de dicha
provision fue estimada sobre un periodo de 24 meses con la presuncion de un 50% de
redencion anual.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

Los ingresos y gastos relacionados con el programa de tarjetealteed son
registrados en el periodo en que son generados o incurridos.

3.16 Provision para prima de antigledad/cesantia e indemnizacidma legislacion
laboral panamefia exige a las empresas el pago de primas pygiedatd e
indemnizaciones por despidos injustificados o renuncias justificadasosle |
trabajadores que tienen contratos por tiempo indefinido. Asimismo, y de
conformidad con lo establecido en la Ley No.44, vigente desde el 14 de dgost
1995, se obliga a las empresas a establecer un Fondo de Cesantiiade fpafecha
antes indicada, para hacerle frente a este compromiso laborabnd® de Cesantia
esta constituido por la prima de antigiiedad que se calcula con base2%n del
salario semanal promedio, mas el 5% de la cuota parte mensaahderhnizacion,

y seran calculadas tomando como base el monto a que pudiese tenkeo @érec
trabajador, en el supuesto caso que la relacion de trabajo se ditenpgmada en los
términos descritos en esta nota. El fondo de cesantia es manteridei@miso
privado y administrado por una entidad independiente del Grupo y su accionista.

3.17 Reconocimiento de ingrese&0s ingresos estan presentados al valor razonable de la
contrapartida recibida o por recibir, teniendo en cuenta el importeuaqueer
descuento, bonificacion o rebaja comercial otorgados por la entidad.

Venta de bienesLos ingresos por venta de bienes se reconocen cuando se cumplen
todas y cada una de las siguientes condiciones:

La entidad ha transferido al comprador los riesgos y ventajas, de tipo sigraficati
derivados de la propiedad de los bienes;

La entidad no conserva para si ninguna implicacién en la gestiomtemie los
bienes vendidos, en el grado usualmente asociado con la propiedad, nieletiene
control efectivo sobre los mismos;

El monto del ingreso puede medirse con fiabilidad;

Es probable que la entidad reciba los beneficios econdmicos asociadtzs con
transaccion;

Los costos incurridos, o por incurrir, relacionados con la transaccion pueden
medirse con fiabilidad.

Otros ingresos operativosLos otros ingresos operativos (alquileres, comisiones y
otros) se reconocen con base en el método de devengado segun la sistiria
acuerdos correspondientes.

3.18 Arrendamientos operativosLos pagos derivados de los arrendamientos operativos
se reconocen como gastos en el estado de resultados en formalliraadk el plazo
del arrendamiento. Dicho periodo no excede la duracion del contrato.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

3.19 Costos de deudd.os costos de deuda son reconocidos como gastos en el periodo en
el cual se incurren.

3.20 Impuesto sobre la rentaEl impuesto sobre la renta del afio, comprende impuesto
sobre la renta corriente y diferido.

Impuesto corriente

El impuesto corriente a pagar se basa en la renta gravabperiiedio. La renta
gravable del periodo difiere de la ganancia reportada en el estadsul@dos,
debido a los efectos que producen aquellas partidas reconocidas comoeghfawabl
gravables y deducibles/no deducibles. El pasivo en concepto de impuesiate i
calcula utilizando la tasa vigente (30%) a la fecha del balance general.

Impuesto diferido

El impuesto diferido se reconoce sobre las diferencias que eaigtanel importe en
libros de un activo o pasivo, y el valor que constituye la base fisdak mismos. El
impuesto diferido se reconoce utilizando el método de pasivo. Para squella
diferencias temporales gravables se reconoce un impuesto diferido, paentras

gue para aquellas diferencias temporales deducibles se reconoqeuestordiferido
activo, hasta el grado en que resulte probable que habra gananciles fisturas
contra las cuales se pueda cargar dicha diferencia temporal deducible.

El valor en libros del activo por impuesto diferido se revisa edaaf del balance y se
reduce por el monto para el cual no habra disponible suficiente utilideabde que
permita utilizar el beneficio en parte o en su totalidad.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se compensan ya qusetdiersvan
del impuesto a las ganancias correspondientes a la misma autoridad fiscal.

Impuesto corriente y diferido del periodo
Los impuestos corriente y diferido se reconocen como gasto o ingnesos e
resultados del periodo.

3.21 Utilidad neta por accion La utilidad neta por accion mide el desempefio de una
entidad sobre el periodo reportado y la misma se calcula dividiendolidead
disponible para los accionistas comunes entre la cantidad promedio ponderado
acciones comunes en circulacién durante el periodo.

3.22 Moneda funcional Los estados financieros estan expresados en balboas (B/.), la
unidad monetaria de la Republica de Panama, la cual esta a laspie llwe cambio
con el dolar (US$) de los Estados Unidos de América. La RepubliPardena no
emite papel moneda propio, y en su lugar, el délar de los Estados Unidlogdea
y se utiliza como moneda de curso legal.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

4. Efectivo y depoésitos en bancos

El efectivo y depdsitos en bancos estaban constituidos de la siguiente manera:

Dic. 200¢ Sep. 200
Caja menuda B/. 80,950 B/. 63,450
Fondo para cambio en los supermercados 1,670,239 1,358,315
Efectivo en transito 674,362 401,688
Cuentas corrientes y de ahorros 22,964,604 17,091,430
Depositos a plazo fijo - pignorado 544,646 259,587
Depdsitos a plazo fi 183,59( 183,04!

B/. 26,118,391 BL 19.357.515

Para propésitos de presentacion en el estado consolidado de flujogtigie,efbefectivo y
depdsitos en bancos considera lo siguiente:

Dic. 2008 Sep. 2008
Total de efectivo y depdsitos en bancos B/. 26,118,381 19,357,515
Depositos a plazo fijo pignora (544,646 (259,587

B/. 25,573,745 BL 19.097.928

Los depdsitos a plazo fijo tienen vencimientos originales de &8ss menos, con tasas
de interés anual que oscilan entre 0.5% y 2.50% al 31 de Diciembre de2R0@8 €ntre
2.75% y 4.18%).
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

5. Saldos y transacciones con partes relacionadas

Los saldos y transacciones con partes relacionadas se detallan a continuacion:

Saldos:

Cuentas por cobrar Bl. 312,890 Bl 182,134
Cuentas por pagar B/l 1533,623 BL 941,538
Transacciones:

Ventas Bl 384,626 BL 2,501,123
Compras B 841,413 Bl 10,417,995

Dic. 200¢ Sep. 200

Compensacion a ejecutivos claves Bl. 235,883. 888,697

6. Inventarios

Los inventarios se dividen en los siguientes rubros:

Dic. 200¢ Sep. 200
Mercancia en los supermercados B/. 32,128,595 B/. 28,480,846
Ganado de cria y engorde 71,327 447,886
Inventario de plantones 118,357 118,357
Inventarios - otros 400,187 459,106
Inventario en transr 34,41¢ 2,384,80:

B/, 32,752,885 Bl 31,890,998
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

7. Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras

Las propiedades, mobiliario, equipo y mejoras se presentan como sigue:

Retiros y
30-09-08 Adiciones transferencias 31-12-08

Costo

Terreno B/. 16,423,882 B/. - Bl - Bl 16,423,882

Edificio 39,199,891 - - 39,199,891

Mejoras 18,365,272 388,689 - 18,753,961

Maquinaria y equipo 48,356,662 1,127,456 (21,229) 49,462,889

Autos y camiones 4,603,601 256,077 (130,115) 4,729,563

Otras propiedades - - - -

Construcciones en proceso 1,545,600 188,916 (388,689) 1,345,827
Total B/. 128,494,990 B/ 1,961,13! B/ (540,033 B/ 129,916,01
Depreciacion y amortizacic

Edificio B/. 9,623,303 B/. 91,386 B/. - Bl 9,714,689

Mejoras 8,101,415 261,004 - 8,362,419

Maquinaria y equipo 30,971,491 1,071,775 (9,854) 32,033,412

Otras propiedades - - - -

Autos y camiones 3,009,762 165,709 (92,919) 3,082,552
Total B/. 51,70597 B/ 1589,87. B/ (102,773 B/ 53,193,07
Valor neto en libros B/l 76,788,937 Bl. 76,722,941
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

Retiros y
30-09-07 Adiciones transferencias 30-09-08

Costo

Terreno B/. 16,126,947 B/. 1,390,058 B/. (1,093,123) B/. 16,423,882

Edificio 35,590,166 1,148,694 2,461,031 39,199,891

Mejoras 18,841,444 692,210 (1,168,382) 18,365,272

Maquinaria y equipo 52,132,688 1,074,282 (4,850,308) 48,356,662

Autos y camiones 4,273,391 378,420 (48,210) 4,603,601

Otras propiedades 1,308,787 - (1,308,787) -

Construcciones en proceso 855,913 2,317,837 (1,628,150) 1,545,600
Total B/. 129,129,336 B/ 7,001,501 B/ (7.635.929) B/. 128,494,908
Depreciacion y amortizaci¢

Edificio B/. 7,323,899 B/. 956,486 B/. 1,342,918 B/. 9,623,303

Mejoras 7,814,356 1,047,790 (760,731) 8,101,415

Maquinaria y equipo 32,885,188 4,067,734 (5,981,431) 30,971,491

Otras propiedades 114,020 - (114,020) -

Autos y camiones 3,144,277 408,418 (542,932) 3,009,762
Total B/, 5128174 B/ 648042 B/ (6,056,196 B/. 51,705,97
Valor neto en libros Bl 77,847,596 B/l 76,788.937

Con relacion a las garantias otorgadas, véase la nota 11.

8. Propiedades de inversion
El Grupo mantiene propiedades de inversion consistentes en: diez ¢l83 loamerciales

que se encuentran en el Centro Comercial Rey de Vista Aleg@eniro Comercial
Terronal en David, Chiriqui. Estos locales han sido alquilados a terceros.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

A continuacion, se presenta una conciliacion del importe de las propiedades de inversion:

Dic. 2008 Sep. 2008

Costo al inicio del periodo B/. 1,691,922 B/. 3,298,931
Compra de propiedades 0 184,639
Venta de propiedades 0 (2,069,819)
Transferencia de propiedac - 278,171
Costo al final del perioc 1,691,922 1,691,922
Depreciacion acumulada, al inicio del periodo 175,737 977,083
Compra y venta de propiedades - (911,319)
Transferencia de propiedades - 45,691
Depreciacion del ai 12,947 64,282
Depreciacion acumulada, al final del peri 188,684 175,737
Propiedades de inversion, neto B/l 1,503,238 Bl 1,516,185

Plusvalia

El saldo se origina en el periodo 2006-2007 como resultado de la adquisicpartpatel

Grupo de la totalidad de las acciones de Supermercados, S. A. - Roaelas plusvalias
adquiridas del propio Romero. Para el periodo 2007-2008 la plusvalia seeimizr¢or la

adquisicion de la totalidad de las acciones de la sociedad Terronal Holdings.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

A continuacion, se detalla el saldo de la plusvalia:

Saldo de la plusvalia al inicio del periodo
Plusvalia generada en el .

Plusvalia en compra

A continuacion el detalle de cOmo se gener
estas plusvalis

Plusvalia en la compra de Romero:
Importe total pagado por el Gru

Patrimonio de Romero en la adquisicion

Mas plusvalias existentes en Romero por:
Compra de Supermercado Le

Compra de Supermercado La Fuente
Plusvalia en Rome

Plusvalia en la compra de Terronal Holdings:
Importe total pagado por la Compe
Patrimonio de Terronal Holdings en

adquisicion

Total de plusvalia

Dic. 2008 Sep. 2008
B/. 16,240,5B/. 14,179,599
- 2,060,943

B/. 16,240,542 B/ 16,240,542

- 3,537,94!

- 1,477,002

- 2,060,94.

B/. 16,240,542 B/ 16,240,542

No hay pérdida por deterioro a la fecha de estos estados financieros.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

10. Activos intangibles

Los activos intangibles netos de amortizacién estan constituidos de la siguieata:ma

Dic. 2008 Sep. 2008

Costo del software al inicio del periodo B/. 6,644,252 B/. 4,250,251
Adiciones 170,659 805,759
Transferencia - 1,588,242
Costo del software al final del peric 6,814,911 6,644,252
Amortizacion acumulada al inicio del afio 3,472,903 2,335,536
Transferencic - 272,49(

Amortizacién del afio / transferenc 223,151 864,877
Amortizacion acumulada al final del ¢ 3,696,054 3,472,903
Activos intangibles, neto al final del afio B/l 3,118,857 BL 3,171,349

Los activos intangibles constituyen el costo del programa Lawsoop$tas de asesoria y
otros relacionados con el cambio de los sistemas de tecnolog@reaaidn financiera y
contable. EI programa del nuevo sistema de informacion se adquir@ cmmipafia
Lawson en los Estados Unidos de América, y el Grupo suscribié un oardrala empresa
Burke & Cia. de Espafia, para los cambios y la implementacion deb sistema de
informacion.

Adicionalmente, se encuentran en proceso de desarrollo otros sistena®rmacion
relacionados con inventario, mercadeo y ventas, a cargo de la com@iiacT de
Estados Unidos de América.

No hay pérdida por deterioro a la fecha de estos estados financieros.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

11. Préstamos por pagar
Los préstamos por pagar se resumen a continuacion:

Dic. 2008 Sep. 2008

Préstamo con fecha de vencimiento en octubre de 2009,
pagadero en 59 abonos mensuales de B/.60,000 a capital
mas interés y FECI, y un pago final por la suma de
B/.1,460,000. Garantizado con primera hipoteca y

anticresis sobre propiedad No. 24,298. Bl 499979 B/. 679,990

Préstamo con fecha de vencimiento en abril de 2009,

pagadero en 71 abonos mensuales de B/.31,944 a capital

mas interés y FECI, iniciando en marzo de 2(

Garantizado con primera hipoteca y anticresis sobre 17

fincas del PH Brisas del Golf. 95,833 191,666

Préstamo con fecha de vencimiento en diciembre de 2009,

pagadero en 6 abonos mensuales de B/.5,000 y 47 abonos

mensuales de B/.23,452 mas interés y FECIl. Garantizado

con primera hipoteca sobre las fincas 53125, 53127,

53136, 53137, 53138, 53139, 53141, 53145, 53146,

53147, 53148, 53149, 53150, 53151 y 53152 y segunda

hipoteca sobre las fincas 53135, 42486, 24298 y 46120. 1,050,452 1,120,727

Préstamo con fecha de vencimiento en diciembre de 2012,
pagadero en 84 abonos mensuales de B/.23,810 mas
interés y FECI. Garantizado con hipoteca sobre las fincas
157424, 61157, 3335, 401-RA y 44359. 1,071,428 1,142,857

Sub-total que pasa 2,717,692 3,135,240
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

Dic. 2008

Sub-total que viene

2,717,692

Sep. 2008

3,135,240

Préstamo con fecha de vencimiento en septiembre de

2013, pagadero en 78 abonos mensuales de B/.14,400 a
capital mas intereses y FECI. Garantizado con primera

hipoteca y anticresis sobre las fincas 3413, 5718 y 2689.

Préstamo con fecha de vencimiento en diciembre 2013,
Libor mas tasa de mercado, pagadero en 78 abonos
mensuales de B/.14,400 a capital mas interés y FECI,
iniciando en abril de 2006. Garantizado con primera
hipoteca y anticresis sobre las fincas 3413, 5718 y 2689 y
depdsito a plazo fijo sobre cuenta 1820000728314001.

Préstamo con fecha de vencimiento en diciembre de 2020,
Libor mas tasa de mercado, pagadero en 168 abonos
mensuales de B/.9,814 a capital mas interés y FECI,

iniciando en diciembre de 2006. Garantizado con primera

hipoteca y anticresis sobre las fincas 27811, 27945, 28314,
28,320, 26944, 31391 y 14345.

Préstamo con fecha de vencimiemto octubre de 202(
Pactado a Libor + tasa de mercado pagaderos en 168
abonos mensuales B/.12,053 a capital mas interés y FECI,
iniciando en noviembre de 2006. Garantizado con primera
hipoteca y anticresis sobre fincas 26944, 27495, 27811,
28314, 28320, 31391, 146345 y segunda hipoteca vy
anticresis 63243.

Préstamo con fecha de vencimiento en octubre de ¢
Pactado a Libor + tasa de mercado pagaderos en 168
abonos mensuales B/.5,094 a capital mas interés y FECI,
iniciando en noviembre de 2006. Garantizado con primera
hipoteca y anticresis sobre fincas 6944, 27495, 27811,
28314, 28320, 31391, 146345 y segunda hipoteca vy

1,071,428

1,240,000

1,527,689

1,876,270

793,184

1,142,857

1,300,000

1,545,483

1,899,575

802,419

anticresis 63243.

Sub-total que pasa

9,226,263

9,825,574
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

Dic. 2008 Sep. 2008

Sub-total que viene 9,226,263 9,825,574

Préstamo con fecha de vencimiento en octubre de -

Pactado a Libor + tasa de mercado pagaderos en 168

abonos mensuales B/.14,469 a capital mas interés y

FECI, iniciando en noviembre de 2006. Garantizado con

primera hipoteca y anticresis sobre fincas 26944, 27495,

27811, 28314, 28320, 31391, 146345 y segunda hipoteca

y anticresis 63243. 2,240,596 2,268,107

Préstamo comercial No. 0791050011852, con fecha de

vencimiento 30 de septiembre de 2017, tasa de interés

Libor mas tasa de mercado, pagadero en un plazo de 10

afios en 119 cuotas de B/.62,500 y una cuota final por el

saldo insoluto. Iniciando en octubre 2007 y garantizado

con primera hipoteca y anticresis sobre la finca 71608PH, 6,620,092 6,812,500
71606.

Préstamo comercial No. 902603356, con fecha de

vencimiento 30 de septiembre de 2017 y tasa de interés

Libor mas tasa de mercado, pagadero en un plazo de 10

afios en 119 cuotas de B/.62,500 y una cuota final por el

saldo insoluto. Iniciando en octubre 2007 y garantizado

con primera hipoteca y anticresis sobre la finca 46,120, 6,574,361 6,750,000
24,298, 42,486 y 53,135.

Préstamo con garantia de fianza reciproca y solidaria a
una tasa de interés de Libor més tasa de mercado y con

vencimiento al 25 de julio de 2010. 215,629 250,994
Total 24,876,941 25,907,175
Porcién corriente (3,647,85p (3,896,80p
Porcién no corriente B/. 21,229,089 B/. 22,010,373

La tasa de interés sobre los préstamos fluctué entre 5.60% y 7.5092088 €2007: entre
6.3% y 7.66%).
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

12.

13.

Arrendamiento financiero por pagar
Al 31 de diciembre de 2008, existe 1 propiedad correspondiente a Rey Albrode que
mantiene bajo el régimen de arrendamiento financiero. Parafeste, la Empresa asume
tanto la propiedad del bien inmueble como la obligacion financierazaumtilo las tasas de
intereses negociadas con las entidades bancarias en el procesmgi@ de las
propiedades. A continuacion, podemos ver el detalle de la transaccion:
Dic. 2008 Sep. 2008

Afo 2009 B/. 162,093 B/. 216,124
Afo 2010 226,930 226,930
Afo 2011 238,276 238,276
Afo 2012 250,190 250,190
Afo 2013 262,700 262,700
Afo 2014 17,977 17,977

1,158,166 1,212,197
Menos intereses al 6% (158,677) (174,688)

999,489 1,037,509

Menos porcién corriente (163,270 (158,208
Porcién no corriente B/. 836,219 B/. 879,306
Bonos por pagar

La composicion de los bonos por pagar era la siguiente:

Bono Corporativo- El 19 de diciembre de 2003, Inmobiliaria Don Antonio, S. A. celebro
un contrato con The Bank of Nova Scotia, para la emision privada de un bonateopor

por un monto de B/.3,000,000, con vencimiento inicial en septiembre de 2008, y posterior
extension a su fecha de vencimiento, para el 1 de noviembre de 2010; ddevangatasa

de interés anual variable equivalente a la tasa Libor a t(@@talias mas tasa de mercado
durante la vigencia de los bonos.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

La entidad se obliga a pagar el valor del bono mediante 80 abonos medsud&é35,714
a capital mas intereses.

Ver detalle a continuacion:

31 de Diciembre de 2008

Bonos Bonos
Corporativos Agroindustriales Total
Afio 2009 B/. 428,568 B/. 428,568
Afio 2010 321,449 321,449
Total de pagos futuros 750,017 750,017
Porcion corriente 428,568 428,568
Porcién no corriente Bl. 321,449 B/. - B/. 321,449

30 de Septiembre de 2008

Bonos Bonos
Corporativos Agroindustriales Total
Afio 2008 B/. 857,159 - B/. 857,159
Total de pagos futuros 857,159 - 857,159
Porcién corriente (857,159 - (857,159
Porcién no corriente Bl. 857,159 Bl - B/. 857,159

La emision del bono esta garantizado con hipoteca sobre propiedadegay Stdidaria
constituida por la sociedad Rey Holdings Corporation.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

31 de Diciembre de 2008

14. Provision para programa de lealtad de clientes

15.

Los ingresos y costos relacionados asi como la conciliaciéon deV&ipn para premios
con el programa de lealtad de clientes se detallan a continuacion:

Costos incurridos
Provision para premis

Menos ingresos de los proveedores

Costo neto del programa

Saldo de la provision al inicio del periodo
Provision para premios

Menos premios pagados

Saldo de la provision al final del periodo

Dic. 2008 Sep. 2008

B/. 24,059 B/ 52,901
185,000 868,142
209,059 921,043
(5,136) (97,431)

BL 203,923 BL 23,612
B/. 916,855 BI. 864,574
185,000 868,142
(167,438) (815,861)

BL 934417 BL 916,855

Provision para prima de antigiiedad e indemnizacion

El movimiento de la provisién se presenta a continuacion:

Saldo de la provision al inicio del periodo

Aumento del periodo
Cargos contra la provisi

Saldo de la provision al final del periodo

-27 -

Dic. 2008 Sep. 2008
B/l. 2,358,280 B. 2,217,182
138,896 527,188
(79,426) (386,090)
Bl 2.417.750 BL 2,358,280
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

16.

Impuesto sobre la renta

De acuerdo a regulaciones fiscales vigentes, las declaraciones dedtorgmize la renta de
las empresas pueden estar sujetas a revision por parte deoladadas fiscales, por los
tres ultimos afos.

Las regulaciones fiscales vigentes también sefialan quelidade&ts no distribuidas de las
subsidiarias en la Republica de Panam@, estan sujetas a un inguiestalividendos de
10%, al momento de su distribucion.

A partir del 3 de febrero de 2005, fecha de entrada en vigencia @y Isd. 6 de 2 de
febrero de 2005, el articulo 699 del Codigo Fiscal indica que las pejsddisas deben
pagar el impuesto sobre la renta a una tasa del treinta par (36@t) sobre la que resulte
mayor entre: (1) la renta neta gravable calculada por el métatioidnal establecido en el
Titulo | del Libro Cuarto del Cdédigo Fiscal, o (2) la renta netvajle que resulte de
deducir, del total de ingresos gravables, el noventa y cinco punto iydi&s por ciento
(95.33%) de dicho total de ingresos gravables.

El monto del impuesto sobre la renta causado y estimado a pagat pari@do terminado
el 30 de septiembre de 2008, se determin6 de conformidad con el métodonahgiara
las compafiias: Inmobiliaria Don Antonio, S. A., Forestadora Rey, S.Agroindustrial

Rey, S. A. En la compaiiia Setrey, S. A. se determin6 con base en el CAIR.

Para el periodo 2007, la compafiia Agroindustrial Rey, S. A. solicho laplicaciéon del
CAIR, solicitud que a la fecha se encuentra en reconsideracion.

El detalle del gasto de impuestos, se detalla a continuacion:

Dic. 2008 Dic. 2007
Impuesto sobre la renta corriente B/. 2,308,274 Bl. 1,737,981
Impuesto sobre dividendos 167,318 150,396
Impuesto diferido por diferencias tempor: 64,458 194,878
Total del impuesto sobre la renta B/l 2,540,050 BL 2,083,255
-28-
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

La conciliacién del impuesto diferido del periodo anterior con el actual es como sigue:

Dic. 200¢ Sep. 200
Impuesto diferido pasivo, al inicio del periodo  B/. 8,493,438 B/. 7,617,321
Mas
Depreciacion acelerada de activos (tasa efe 64,45¢ 257,83!
Plusvalia no amortizada (tasa efectiva & - 618,282

Impuesto diferido pasivo, al final del periodo B/l 8,557,896 BL 8,493,438

La conciliacion del impuesto sobre la renta es como sigue:

17. Otros ingresos de operaciones

Los otros ingresos de operaciones se detallan de la siguiente manera:

Dic. 200¢ Dic. 2007
Ventas de cue B/. - Bl 148,30(
Ingresos por nacimientos y crecimientc 6,80¢ 92,26¢
Ingresos por venta de leche y hue - -
Ganancia en venta de propied: - -
Ingreso por manejo de categorias y miscelé 661,68 346,79
Total Bl. 668,490 BL. 587,366
) 29 B A
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

18. Gastos de ventas, generales y administrativos

Los gastos de ventas, generales y administrativos se presentan a continuacion:

Dic. 2008 Dic. 2007
Salarios y costos relacionados B/. 6,777,695 B/. 6,086,394
Servicios especial 26,78¢ 40,35(
Sobre tiemp 191,44: 162,71:
Beneficios a emplead 762,79¢ 594,27:
Entrenamient 9,48¢ 13,03’
Uniformes 22,42¢ 24,29:
Segurida 133,36¢ 108,32¢
Prima de antigliedad e indemnizau 138,89 127,33¢
Cuentas mal: 30,59¢ 31,27¢
Viajes y representaci 480,78t 408,63
Alquileres 679,07¢ 739,85¢
Depreciacio 1,589,99 1,651,35
Amortizacién de otras propiedades 12,94, 19,09¢
Amortizacién de activos intangib 223,02¢ 196,21:
Agua y electricida 2,704,89 1,857,401
Telecomunicaciont 132,30: 154,47:
Mantenimient 862,28 1,037,17.
Combustibli 262,03¢ 356,72!
Flete y acarre 280,94 45,83
Asec 285,24 281,14t
Publicidac 1,162,06- 1,010,39
Provisién para programa de lea 185,00( 190,00(
Empaqu 896,58t 839,69:
Cargos bancari 471,87 470,02¢
Seguro 83,99« 104,56¢
Suministros de oficir 181,31¢ 163,30¢
Impuesto 431,50! 448,37
Honorarios profesional 609,73: 342,50!
Miscelaneos 180,318 187,742

B/. 19,809,423 BL 17,692,530
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados

31 de Diciembre de 2008

Plan de Opcién de Compra de Acciones

Con fecha 21 de junio de 2001, la Junta Directiva de la Compafiia aprob6é umprdgra
opcion de compra de acciones de Rey Holdings Corp. a favor de losvejealgi las
empresas del Grupo. Los términos y condiciones mas importantes deptignama son

los siguientes:

* El precio de compra de cada accién es por la suma de B/.11.05 para 28i@d&dsacc
correspondientes a las opciones otorgadas en el afio 2001 y B/.11.90 para 29,035

acciones correspondiente a las opciones otorgadas en el afio 2002.

Estss pre

permaneceran vigentes hasta tanto expire el término sefaladbaparaefectiva la

opcion.

* Transcurrido el término de tres y cinco afios desde la fecha dehtoonbn cada
beneficiario de este programa, estos podran ejercer la opcion deaatarpd% inicial
y del 50% restante, de las acciones a que tiene derecho, dentro 8& thas
calendarios siguientes. De no hacerse efectiva la opcion dentrenaeb tprevisto ésta
habra caducado sin que esto conlleve ningun tipo de responsabilidad para la Empresa.

* No obstante lo anterior, los beneficiarios podran ejercer sus opciorasngea de
acciones, si antes de expirar los términos antes sefialadds,d¢éues accionaria de la
Empresa experimenta un cambio mayor al 50%. Para los efectdsgre8ciarios
deberan ejercer su opciéon 31 dias calendario contados a partir de la notificacion.

Para el periodo culminado al 30 de septiembre de 2008, expird el térmanejgraer la
opcion de compra de acciones dadas por el emisor. (2007: 57,582):

Opciones Precio
(Cantidad de por
Acciones) Accion
28,547 B/.11.05
29,035 B/.11.90

Afo de Afo de
Ejecucion Ejecucion
50% 50%
2004 - 13,815 2007 - 11,341
2005 - 13,667 2008 - 9,227

Durante el mes de diciembre del 2007 y enero de 2008, veintiséis @&)veje ejercieron
la opcién de compra de 9,227 acciones correspondientes a las opciones otTgAGHD

2002.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

19. Costos financieros, netos

Los costos financieros netos se presentan de la siguiente manera:

Dic. 2008 Dic. 2007
Intereses ganados sobre depdsitos a plazo fijo
y cuenta corriente B/. 14,614 B/. 19,769
Intereses ganados otros 58,571 44,565
Costos financierc (372,629) (584,056)

Bl. (299.444)B/.  (519,722)

Total

20. Acciones comunes

La Junta Directiva mediante reunion celebrada el 15 de noviembre deaR@ff7z6 una
nueva emision de acciones comunes a razén de tres nuevas accionedapaccoan
existente, a los tenedores de acciones registrados a la fédBaddenoviembre de 2007, lo
gue aumento el capital de 3,754,823 a 15,019,292 la cantidad de acciones comuihees emiti

y en circulacion.

21. Utilidad por accion

El célculo de la utilidad por accion estd basado en la utilidad/de6®1,853 al 31 de
diciembre de 2008 (2007: B/.3,286,065) dividida entre el nUumero promedio ponderado de
acciones en circulacion durante el periodo de B/.15,058,648 (2007: B/.15,039,568),

calculado como sigue:
31 de Diciembre de

2008 2007
Utilidad neta B/. 4,691,853 B/. 3,286,065
Acciones en circulacion (ponderados vigentes) B/. 15,058B48 15,039,568
Utilidad basica por accién _ 031 0.22
Numero de acciones bajo opcién por ejercer - 10,299
0.31 0.22

Utilidad diluida por accién

-32-
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

22.

23.

Compromisos y contingencias

Compromisos

Las Compafiias subsidiarias de Rey Holdings Corp. son garantes fizilaades de
créditos otorgadas a Empresas TagarOpulos, S. A. como consecuergiandisibn de
Valores Comerciales Negociables (VCN), hasta la suma de B/.6,000,8081 de
diciembre de 2008 Empresas Tagaropulos, S. A. tiene B/.6,000,000 en VCN eynéitos
circulacién, con fecha de vencimiento entre 11 de febrero de 2009 hasta el 19 de septiembre
de 2009.

Contingencias

Al 31 de diciembre de 2008, existen pasivos contingentes por reclagiaados en el
curso ordinario del negocio, los cuales ascienden aproximadamentel,@8B296.
Basados en informacién provista por los asesores legales integrtesyos, la Compafiia
esta tomando acciones en contra de tales demandas y esperestdtatas favorables en
todas las instancias por lo que no se ha establecido provisiéon alguna.

Registro Oficial de la Industria Nacional

Agroindustrial Rey, S. A. se encuentra inscrita en el RegistrcaDde la Industria
Nacional, con base en la Ley 3 del 20 de junio de 1986 sobre incentivos$ foanargo y
desarrollo de la industria nacional y de las exportaciones. El@obiacional otorga a la
Compafiia las siguientes franquicias y exenciones, con las loniégcque en cada caso se
expresa:

. Exoneracion total (100%) de los impuestos de introduccion, contribuciones,
gravdmenes, tasas o derechos de cualquier clase o denominacién sopthcion
de maquinarias, equipos y repuestos que se utilicen en el proceso deipnothies
como: materias primas, productos semielaborados o cualquier otro iresincomo
de envases 0 empaqgues, combustibles y lubricantes que entren en la @émposi
proceso de elaboracion de los productos que se destinen al mercado doowéstido
los productos antes mencionados no se produzcan o no puedan producirse emel pais e
cantidades suficientes para las necesidades de la Empresa.

Se excluyen los materiales de construccion, vehiculos, mobiliatitkey de oficina y
cualquier otro insumo que no se utilice en el proceso de produccion.

» Exoneracion del impuesto sobre la renta, sobre las utilidades eieteertidas para la
expansion de la capacidad de la planta o para producir articulos nesupsesgue se
trate de activos fijos, en la parte que esta reinversion seaiosugde20% de la renta
neta gravable en el ejercicio fiscal de que se trate.
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

24,

» Régimen especial de arrastre de pérdidas para efectos delglagmpuesto sobre la
renta, consistentes en que las pérdidas durante cualquier afio de opkratmle la
vigencia del contrato podran deducirse de la renta gravable en safims
inmediatamente posteriores al afio en que se produjeran. La deduccidreplirhiése
durante cualquiera de los tres afios o promediarse durante los mismos.

La compafiia se obliga a pagar una cuota equivalente al tres ptor (380) de los
impuestos y otros cargos fiscales que en cada caso se exoneren a la Empresa.

La Compafia mantiene varios contratos con la Nacion, los cualespmorden a la
actividad del procesamiento de carnes, productos agroindustrialesagtivadad de
panaderia. Las fechas de vencimientos de estos registros cobieghg son el 31 de
diciembre de 2015 (fabricacién de embutidos), 2 de mayo de 2010 (jugos cataentra
base de frutas), 21 de junio de 2010 (carnes de res, cerdo, pollo y pavo),uio dcie|
2010 (panes, dulces y galletas para el mercado doméstico).

Valor razonable de los instrumento§inancieros

Los siguientes supuestos fueron establecidos por la Administraciéegienar el valor
razonable de cada categoria de instrumento financiero en el balansituacion
consolidado:

a. Depdsitos en bancosEl valor en libros se aproxima a su valor razonable por su
naturaleza de corto plazo.

b. Cuentas por cobrarLas cuentas por cobrar estdn presentadas a su valor razonable, el
cual se aproxima a su valor de recuperacion.

c. Inventarios Los inventarios en los supermercados se registran al costo de @dquisi
por lo que su valor de registro se aproxima al importe por el auakfcancia seria
intercambiada en el mercado. El inventario de ganado destinado a deba, c
inventario se registra al costo mas cualquier costo adicional por el iertcirde la cria
hasta su edad adulta, por lo cual su valor de registro se aproximmaoaie por el cual
puede el ganado puede ser intercambiado en el mercado.

d Préstamos y bonos por pagdel-valor en libros de los préstamos y bonos por pagar, se
aproxima a su valor razonable dada su naturaleza, de corto plazasassle intereses
prevalecientes del mercado no fluctian de manera significativa.

Estas estimaciones son subjetivas por su naturaleza, involucrdamumeéres y elementos
criticos de juicio y por lo tanto, no pueden ser determinadas contedadiambios en los
supuestos o criterios pueden afectar en forma significativa las estimaciones
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Rey Holdings Corp. y Subsidiarias

Notas a los estados financieros consolidados
31 de Diciembre de 2008

25. Administracion de riesgos de instrumentos financieros

Un instrumento financiero es cualquier contrato que origina un activo eentidad y un
pasivo financiero de instrumento de capital en otra entidad. Las actividades de l@i@ompa
se relacionan principalmente con el uso de instrumentos financiesss gomo tal, el
balance general consolidado se compone principalmente de instrumentos financieros.

Estos instrumentos exponen al Grupo a varios tipos de riesgos. LaDiwativa del

Grupo ha aprobado una politica de Administracion de Riesgos la cual identifica cada uno de
los principales riesgos a los cuales esta expuesto el Grupadordilcente, estan sujetos a

las regulaciones de la Comision Nacional de Valores de Panand@,cencerniente a
concentraciones de riesgos.

Los principales riesgos identificados por el Grupo son los riesgaséddo, mercado y
liquidez y financiamiento, los cuales se describen a continuacion:

a. Riesgo de créditoRara mitigar el riesgo de crédito, las politicas de admakisin de
riesgo establecen limites por deudor. Adicionalmente, el Comi@rétbto evallan y
aprueban previamente cada compromiso que involucre un riesgo de créditel para
Grupo y monitorea periddicamente la condicion financiera de los deuderagsaores
respectivos.

A la fecha del balance general consolidado no existen concentrasigniésativas de
crédito. La maxima exposicion al riesgo de crédito esta epseta por el monto en
libros de cada activo financiero en el balance general consolidado.

b. Riesgo de mercaddEl Grupo no ha tenido transacciones significativas que la expongan
al riesgo de mercado durante el periodo. Tampoco cuenta con instrufimamoigros
o valores de capital que la expongan al riesgo de mercado, ni maatBwnes
importantes que generen ingresos por intereses, por lo tanto, sus diujoaja
operativos son independientes de los cambios en las tasas de interés del mercado.

c. Riesgo de liquidez y financiamientoLas politicas de administracion de riesgo
establecen un limite de liquidez que determina la porcion de lessdl Grupo que
deben ser mantenidos en instrumentos de alta liquidez; asi comes liohit
financiamiento y limites de apalancamiento.

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos principales del Grupo al administrar el capital sartenar su capacidad
de continuar como un negocio en marcha para generar retornos a trsstaxi asi
como mantener una estructura de capital 6ptima que reduzca losdmstatencion de
capital. Para mantener una estructura de capital 6éptima, se #meonsideracion
factores tales como: monto de dividendos a pagar, retorno de cdpgaaionistas o
emision de acciones.

* k k k k%
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Rey Holding, Corp. y Subsidiarias

Anexo de consolidacién - Informacién de consolidadn sobre el balance general
Al 31 de Diciembre de 2008
(Cifras en Balboas)

ANEXO |

Supermercados
Farmacias y
Soporte Compafiias Soporte
Rey Total Inmobiliaria
Holdings, Empresas Grupo Don Antonio, Agroindustrial Setey,
Activos Total Eliminaciones Sub-total Corp. Rey, S. A. Rey S. A By, S. A. S. A
Activos corrientes:
Efectivo y depésitos en bancos 26,118,391 - 26,118,391 (176,410) - 26,294,800 26,004,386 290,114 300
Cuentas por cobrar:
Clientes 2,443,025 - 2,443,025 - - 2,443,025 2,166,922 276,102 -
Empleados 163,396 - 163,396 - - 163,396 163,396 -
Compaiiias afiliadas y relacionadas 312,890 - 312,890 (48,491) (1,200) 362,581 754,113 (551,749) 160,217
Otras 963,615 - 963,615 - - 963,615 959,449 3,954 212
Total de cuentas por cobrar 3,882,926 - 3,882,926 (48,491) (1,200) 3,932,617 4,043,881 (271,694) 160,430
Inventarios 32,752,885 - 32,752,885 - - 32,752,885 31,782,720 970,165 -
Gastos pagados por adelantado 202,679 - 202,679 - - 202,679 157,406 40,804 4,469
Impuesto sobre la renta pagado por adelantado 606,58 - 606,580 - - 606,580 412,865 183,407 10,308
Total de activos corrientes 63,563,460 - 63,563,460 (224,901) (1,200) 63,789,561 62,401,258 1,212,796 175,506
Activos no corrientes:
Propiedades, mobiliario, equipo y mejoras a la jpagd arrendada
neto de depreciacién y amortizacion acumuladas 260042 (89,948) 76,812,889 - - 76,812,889 64,943,343 11,804,030 65,516
Propiedades de inversion, neto 1,503,238 - 1,503,238 - 1,503,238 1,503,238 - -
Inversiones - (38,507,160) 38,507,160 19,253,580 19,253,580 - - - -
Plusvalia 16,240,542 - 16,240,542 - - 16,240,542 16,240,542 - -
Fondo de cesantia 2,916,457 - 2,916,457 - - 2,916,457 2,313,005 441,679 161,773
Activos intangibles 3,118,857 - 3,118,857 - - 3,118,857 3,117,028 1,829 -
Depositos en garantia 368,044 - 368,044 - - 368,044 364,254 3,590 200
Total de activos 164,433,539 (38,597,108) 203,030,647 19,028,679 19,252,380 164,749,588 150,882,668 13,463,925 402,995

Véase Dictamen de los Auditores Independientes.
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Rey Holding, Corp. y Subsidiarias

Anexo de consolidacién - Informacién de consolidadn sobre el balance general

30 de septiembre de 2008
(Cifras en Balboas)

ANEXO |

Pasivos y patrimonio de los accionistas

Pasivos corrientes:
Préstamos por pagar, porcion corriente
Arrendamiento financiero por pagar, porcién cotgen
Bonos por pagar, porcién corriente

Cuentas por pagar:
Proveedores
Compaiiias afiliadas y relacionadas
Otras

Total de cuentas por pagar

Gastos acumulados por pagar

ITBMS por pagar

Dépositos de clientes

Provisién para programa de lealtad de clientes
Impuesto sobre la renta por pagar empresa

Total de pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:
Préstamos por pagar, largo plazo
Arrendamiento financiero por pagar, largo plazo
Bonos por pagar, largo plazo
Impuesto sobre la renta diferido
Provisién para fondo de jubilacién

Provisién para prima de antigliedad e indemnizacién

Total de pasivos

Patrimonio de los accionistas:
Acciones comunes
Capital pagado en exceso
Utilidades no distribuidas
Impuesto complementario

Total de patrimonio de los accionistas

Total de pasivos y patrimonio de los accionistas

Supermercados
Farmacias y
Soporte Compafiias Soporte
Rey Total Inmobiliaria
Holdings, Empresas Grupo Don Antonio, Agroindustrial Sérey,
Total Elimingones Sub-total Corp. Rey, S. A. Rey S. A Rey, S. A. A.

3,647,852 - 3,647,852 - - 3,647,852 3,647,852 - -
163,270 - 163,270 - - 163,270 163,270 - -
428,568 - 428,568 - - 428,568 428,568 - -

55,073,269 - 55,073,269 - - 55,073,269 53,619,125 1,448,025 6,119

1,533,623 - 1,533,623 - - 1,533,623 1,510,228 23,395

1,996,137 - 1,996,137 4,325 - 1,991,812 1,989,017 (2,056) 4,852

58,603,029 - 58,603,029 4,325 - 58,598,705 57,118,370 1,469,364 10,971
1,252,519 - 1,252,519 - - 1,252,519 1,013,345 110,211 128,963
125,298 - 125,298 - - 125,298 117,006 - 8,292
934,4 - 934,417 - - 934,417 934,417 - -

2,453,979 - 2,453,979 - - 2,453,979 2,227,457 226,522 -
67,608,933 - 67,608,933 4,325 - 67,604,608 65,650,286 1,806,097 148,226
21,229,089 - 21,229,089 - - 21,229,089 21,229,089 - -
238, - 836,219 - - 836,219 836,219 - -
321,449 - 321,449 - - 321,449 321,449 - -
8,557,896 - 8,557,896 - - 8,557,896 8,095,345 462,551 -
83,639 - 83,639 - - 83,639 83,639 - -

2,417,750 - 2,417,750 - - 2,417,750 2,041,272 281,318 95,160
101,054,975 - 101,054,974 4,325 - 101,050,650 98,257,298 2,549,966 243,386
19,811,275 (36,515,800) 56,327,075 19,811,275 19,253,580 17,262,220 15,824,220 1,368,000 70,000

- (1,991,360) 1,991,360 - - 1,991,360 905,000 1,086,360 -
43,692,345 (89,948) 43,782,293 (786,921) (1,200) 44,570,414 35,973,792 8,501,850 94,772
(125,056) - (125,056) - - (125,056) (77,642) (42,251) (5,163)
63,378,564 (38,597,108) 101,975,672 19,024,354 19,252,380 63,698,938 52,625,370 10,913,959 159,609
,4%3,539 (38,597,108) 203,030,647 19,028,679 19,252,380 164,749,588 150,882,668 13,463,925 402,995
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Rey Holding, Corp. y Subsidiarias

Anexo de consolidacion- Informacién de consolidacio
Al 31 de Diciembre de 2008
(Cifras en Balboas)

n sobre las utilidades (pérdidas) y utilidades no d

istribuidas (déficit acumulado)

ANEXO I

Ingresos:
Ventas netas
Costo de ventas

Ganancia bruta en ventas

Otros ingresos y gastos operativos:
Servicios de compaifiias afiliadas
Alquileres
Dividendos declarados
Comisiones ganadas
Otros ingresos
Gastos de ventas, generales y administrativos

Ganancia en operaciones

Costos financieros, netos
Utilidad antes del impuesto sobre la renta

Impuesto sobre la renta:
Corriente
Diferido

Utilidad neta

Utilidades no distribuidas al inicio del periodo
Dividendos declarados

Utilidades no distribuidas al final del periodo

Véase Dictamen de los Auditores Independientes.

Supermercados
Farmacias y
Soporte Compafifas Soporte
Rey Total Inmobiliaria
Holdings, Empresas Grupo Don Antonio, Agroindustrial Setrey,
Total Eliminaciones Sub-total Corp. Rey, S. A. Rey S. A Rey, S. A. S. A
109,824,121 (10,920,964) 120,745,085 - 120,745,085 109,421,928 11,323,157 -
84,726,677 (10,920,964) 95,647,641 - - 95,647,641 86,446,614 9,201,027 -
25,097,445 - 25,097,445 - - 25,097,445 22,975,314 2,122,130 -
- (499,902) 499,902 - - 499,902 - 1,833 498,069
1,181,048 (88,617) 1,269,665 - - 1,269,665 1,181,048 88,617 -
- (3,179,048) 3,179,048 1,505,865 1,673,183 - - -
226,469 226,469 - - 226,469 226,469 -
668,490 668,490 - - 668,490 638,860 29,465 164
(19,809,423) 588,519 (20,397,941) (24,803) - (20,373,139) (18,360,198) (1,472,294) (540,647)
7,364,028 (3,179,048) 10,543,076 1,481,062 1,673,183 7,388,831 6,661,493 769,752 (42,414)
(299,444) - (299,444) - - (299,444) (284,763) (14,680) -
7,064,584 (3,179,048) 10,243,632 1,481,062 1,673,183 7,089,387 6,376,730 755,071 (42,414)
2,308,274 2,308,274 - 167,318 2,140,956 1,914,434 226,522 -
64,458 - 64,458 - - 64,458 61,346 3,112 -
2,372,732 - 2,372,732 - 167,318 2,205,414 1,975,780 229,634 -
4,691,853 (3,179,048) 7,870,900 1,481,062 1,505,865 4,883,974 4,400,950 525,438 (42,414)
40,506,357 (89,948) 40,596,305 (762,118) (1,200) 41,359,623 33,246,025 7,976,412 137,186
(1,505,865) 3,179,048 (4,684,913) (1,505,865) (1,505,865) (1,673,183) (1,673,183) - -
43,692,345 (89,948) 43,782,294 (786,921) (1,200) 44,570,414 35,973,792 8,501,850 94,772
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Informacién por segmento de negocio
Al 31 de Diciembre de 2008
(Cifras en Balboas)

Otras
Total Eliminaciones Sub-total Operaciones Supermercados Farmacias Agroindustrial Dulceria Soporte
Ingresos:
Ventas netas 109,824,122 (14,502,949) 124,327,071 - 104,379,130 5,042,798 10,273,959 1,049,198 3,581,986
Costo de ventas 84,726,677 (14,502,949) 99,229,626 - 82,491,532 3,893,731 8,609,607 591,420 3,643,336
Ganancia bruta en ventas 25,097,445 - 25,097,445 - 21,887,598 1,149,067 1,664,352 457,779 (61,350)
Otros ingresos y gastos operativos:
Servicios a compafiias afiliadas - (6,150,976) 6,150,976 - 4,405,685 - 1,833 - 1,743,457
Alquileres 1,181,048 (313,617) 1,494,665 - 1,385,048 - 103,617 - 6,000
Dividendos declarados - (3,179,048) 3,179,048 3,179,048 - - - - -
Comisiones ganadas 226,469 226,469 - 226,033 - - 436
Otros ingresos 668,490 668,490 - 619,963 74 29,465 - 18,988
Gastos de ventas, generales y administrativos (19,809,423) 6,464,593 (26,274,016) (24,803) (22,396,083) (535,718) (1,254,118) (233,176) (1,830,118)
Ganancia en operaciones 7,364,028 (3,179,048) 10,543,076 3,154,245 6,128,244 613,422 545,149 224,603 (122,587)
Costos financieros, netos
Intereses ganados 73,186 - 73,186 - 72,487 - 699 - -
Intereses pagados (372,630) - (372,630) - (357,251) - (15,379) - -
Costos financieros, net (299,444) - (299,444) - (284,763) - (14,680) - -
Utilidad antes del impuesto sobre la renta 7,064,584 (3,179,048) 10,243,632 3,154,245 5,843,480 613,422 530,469 224,603 (122,587)
Impuesto sobre la renta 2,372,732 - 2,372,732 167,318 1,975,780 - 229,634 - -
Utilidad neta 4,691,85 (3,179,048 7,870,90 2,986,92 3,867,70 613,42: 300,83! 224,60: (122,587
Activos por segmentos 164,433,53 (38,597,10¢ 203,030,64 38,281,05 150,882,66 - 13,463,92 - 402,99!
Pasivos por segmentos 101,054,97 - 101,054,97 4,32¢ 98,257,29 - 2,549,96 - 243,38t
Patrimonio de los accionistas 63,378,56 (38,597,10¢ 101,975,67 38,276,73 52,625,37 - 10,913,95 - 159,60¢
Depreciacién y amortizacion 1,825,97. - 1,825,97. - 1,658,03 1,908 160,17¢ 2,85¢ 2,99t
Gastos que no representan desembolso de efectivo:
Reserva para prima de antigiiedad 138,897 - 138,897 - 117,659 750 6,746 1,541 12,201
Reserva para programa de lealtad de clientes 185,000 - 185,000 - 185,000 - - - -
Impuesto sobre la renta diferido 64,458 - 64,458 - 61,346 - 3,112 - -
388,35! - 388,35! - 364,00! 75C 9,85¢ 1,541 12,20:
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