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Bonos Corporativos - $100MM
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TELEFONO ¥ FAX DEL EMISOR : Teléfono: 270-5500 Fax; 270-0887
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Este documento ha sido preparado con el conocimiento de que su contenido sera
puesto a disposicion del publico inversionista y del pablico en general.
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I PARTE: DESCRIPCION DETALLADA DE LAS ACTIVIDADES DEL EMISOR

. INFORMACION DE LA COMPARIA

A. Historia y Desarrollo del Emisor

La razdn social del Emisor es! Inmobiiaria Dan Antonle, 5.4

El Emisor es una sociedad andnima organizada y existente de conformidad con las leyes
de iz Replblica de Panama

El Emisor es una sociedad constituida mediante Escritura Publica Ndmero 2528 de 5§ de
oclubre de 1290, de la Notaria Once del Circuito de Panama, inscrita en |a Ficha 240563,
Rollo 30815, Imagen 0022 de la Seccion de Micropeliculas {Mercantil) del Registro Pablico
el 30 de octubre de 1990. La existencia de g sociedad es parpetua,

Domicilio Comercial  © Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Apartado Postal . DB30-D0682 Panami, Republica de Panama
Correa Elecirénico . reyholdings@smrey.com

Teléfono P 2T0-5500

Facsimil . 270-0887

Durante el afo fiscal 2012 {octubre 1ero 2011 & sepliembre 30 2012) &l Emisor, emitié las
Seres L, M y N de los Bonos Hipotecarios Rotativos {Oferta Publica de US$50,000,000.00
aulorizada mediante Resclucidn CNV-208-09 de 2 de jubio de 2009 de fa Comisidn
Macional de Valores). Al 30 de septiembre de 2013, el saldo a capital de los Bonos
emilidos y en circulacion era de:

Sarie Tasa de Plaza WVancimlento Monta Saldo a Capital

Interds Final Emitida - .

A 5.00% 3 arfos 5 ago 12 USHE 5010000 Uss 1]

|- _B 5.00% 7 afos Sago 16 US$ 5390000 US§ 2,510,000

[ _3.75% E afos 16 rmar 15§ Usg 5,000,000 Uss 2,500,000

] 3.75% 5 anos 14 fid 16 LSS 7,000,000 USE 4.200,000

E 3.75% & afos 12 sep 16 LISE10,000,000 5% 6,000,000

F 3.75% 5 afos 28 oct 16 US%E 3,000,000 LS5 1,050,000

G 4. 75% 7 afios 12 dic 18 USs 3,500,000 LSS 2,625,000

| _H 4 V5% T aftos 17 abr 18 LS5 15,000,000 U$E1Lg1_42"3

I 3.75% & aflos S may 17 USS 1,000,000 LSS 750,000

J 3.75% 5 afos 30 jul 17 USE 5100000 WS 4 080,000

K 4.755% 7 afios 2Tago18 | USS 2.700,000 LISE 2 314,256
L 4, 75% T afos 7 mar 20 USE 4 800,000 USS 4457143

[ 4. 75% T afing 27 may 20 LS5 2,650,000 USs 2 550,004

M 4.75% 7 afos 5 ago 20 S5 2.450,000 UsSs 2 450,000

| Tatal USH48,516, 762

A su vez, durante e afo fiscal 2012, el Emisor, emitid las Series A-
de la Sene A (Bonos Hipotecarios

1, A-2, A-3, A4 y A5
Rotativos) de los Bonos Corporalives (Oferta Plblica de

US3100.000,000.00 aulorizada mediante Resclucidn SMV-51-12 de 15 de febrern de 2012
de la Superintendencia del Mercado de Valores). Al 30 de septiembre de 2013, el salde a
capital de los Bonos emitidos y en circulacién era de-
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6. Durante el periodo fiscal

&
Serie Tasa de Interés Flazo | Vencimienta Manto I Saldo a
Final Emitido Capital |
A1 4.75% 7 afios 15nov19 | USS 7,000,000 | USS 6250000
A2 3.75% 5 afios 15nov 17 | USS 1.135000 | USS 984,750
A3 4 755, 7 afios 17dic18 | US3 7,000,000 | USS 6,250,000
A 4 75% 7 afos Sfeb20 | USS &000000 | USS 5571420
A5 3.75% 5 afos 27may 18 | US$ 2,250,000 | USS 2,137 500
B Libor (2 + B.00% [fasa

il st L $9afos | Smay 2111 | USSI00000.000 | USS 30,000,000

Total | USS 51,173,679

lerminado el 30 de septiembre de 2013, el Emisor realize
mportantes inversiones de capital, destacindose la compra de propiedades, mobiliario y
Bquipos por un monto de US$34.2 millones, Las imversionas realizadas son dirigidas
principaimente a la expansién y modernizacion de las cadenas de Supermercados Fey,
Romera y Mr. Precio y las cadenas Metro Plus ¥ Metro Express. Los principales activos
del Emisor contindan stendo las prapiedades, mobiliarios, equipos mejoras a la
propledad arendada, los cuales representaron {neto de depreciacion y amortizacian) ef
47.6% del tolal de aclivos consolidados. Las nuevas inversiones de capital realizadas en
el periado fiscal terminado el 30 da septiembre de 2013 se encuantran lacalizadas en el
territorio nacional y su financiamiento provine principalmente del flujo de caia generado por
las operaciones dal Grupo Rey y la emisidn de Bonos Hipotecarios, En adicidn, durante el
ano fiscal terminada el 30 de sepliembre de 2013 se realizaron inversiones en el orden de
U3%3.1 millones en inversiones en asociadas y US3621 mil en sistemas de tecnalegia e
nformacitn financiers y contable,

El Emisor mantiene relaciones con las siguientes entidades financieras v de crédilo: Banco
General, 5.4, Global Bank Corporation ¥ BAC Internaticnal Bank,

A continuacién se presenta un cuadro de Capitalizacidn y Endeudamiento de Inmobiliaria
Don Antonio, S_A. y Subsidiarias al 30 de septiembre de 2013:

Fasivos Corrlentes

Prestamos y Sobregiros por Pagar
Obligaciones por Arrendamiento Financiera
Bonos Emitidos

Cuentas Por Pagar

Citros Pasivas Corrientes

Taotal de Pasiva Corrientes

LSH 315,521 garantizado
USE 1,066,352 garantizado
USS 15229500 garantizado
U35 147 473,481 no garantizado
US$ 1,526 907 no garantizado
US$165,611,761

Pasivos Mo Corrlentes

Prestamos por Pagar

Obligaciones por Arrendamiento Financierg
Bonos Emitidos

Bonos Subordinados

Olros Pasivos

Uss 0 garantizado
USE 3,278,728 garantizado
USE 544582 940 garantizada
USS 30,000,000 no garantizado
USS 23,585,813 no garantizado

Total de Pasivos No Corrientes
Total de Pasivos
Patrimonio de Accionistas

Relacién Pasivos | Patrimonio

US$111,327 481

US5276,939,242

US$ 71,965,708
.85
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10.

Contingencias:

El Emisor, en conjunto con empresas controladas par Rey Holdings Corp, son garantes de
la emisidn de Valores Comerciales Megociables (VCN's) de Empresas Tagardpulos, S.A,

En adicion, al 30 de septiembre de 2013, el Emisor mantenia pasivos contingentes de
reclamos  originados  del curse  ordinarie del negocio, los cuales asclenden
aproximadamente a US$131,945 (refigrase al Numeral 10, Litiglos Legales de |a Seccion
C del Capitulo | de este infarme)

Durante el periodo fiscal terminade al 30 de septiembre de 2013, no ha habido oferla de
compra a intercambio por terceras pares respecto de las accicnes dal Emisor. Durpnt

I=5al IRminaor ol 0 de sepbambra de 2013 6l Emniao SaHI0 INYed Sones &0 g
IJUEniEs asacadan Invergiones Caulva aclividad princioal Hignes Raicas (&S00
veltl TIVESIManE soitndlad principal Beenes Raices (15 BA%0,

El Emisor cumple voluntaria vy parcialmente desde el afio fiscal terminado el 30 de
sepliembre de 2005 con las guias y principlos de buen gobierno  corporativo
recomendadas por la Comision Nacional de Valores. Para detalles referentes s las
paliticas y practicas de buen gobierno corporative del Emisor refigrase a la IV Parte de
este informe.
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B. Pacto Social y Estatutos del Solicitante

1. Ala fecha, no exssten negocios o contratos enire &l Emisor y sus Directores & Dignatarios,
salvo contratos de frabajo o contratos bajo @l plan de opcion de compra de acclones de
Rey Holdings Corp. a favor de Directores que actian como Ejecutivas del Emisor,

£, A la fecha, no existen disposiciones en al paclo social del Emisor en relacitn a que
Directores, Dignatarics, Ejecutivos o Administradores del Emisar tengan: a) la facuitad de
volar en una propuesta, arregle o contrato en Iz que lengan interés; b) la facultad para
volar por una compensaciin para si mismo o cualquier miembro de la Junta Directiva, en
ausencia de un quérum independiente: ¢) refiro o no retiro de Direclores, Dignatarios,
Ejecutivos o Administradores por razones de edad. Para ser Director del Emisor no se
requiere ser accionista del mismo

3. Mo existen restricciones en cuanto al cambio de los derechos de los tenedores de las
BCCiones, mas que las establecidas por Ley,

4. La Junta General de Acclonistas gjerce el poder suprema de la sociedad ¥ 58 reunird en
reunitn ordinaria por lo menos una vez al afo en la forma y en el dia que determinen los
Estatutos y mientras no sean aprobados los Estatutos en la fecha que convogue ef
Presidente de la sociedad. La Junta General de Accionistas también sesionard en
reuniones extracrdinarias que serén convocadas por el Prasidente de la socledad o por
cualguier olro funclonario o dignatario de la sociedad & quien |a Junta Directiva autorica
para hacer la convocaloria y en los casos en que astipulen los Estatutos de la sociedad.
Las reuniones de la Junta General de Accionistas podran celebrarse en cualguier parfe
dentro de la Repdblica de Panama o en el lugar o lugares que sedale la Junta Directiva,

2. Alafecha no hay imitaciones en los derechos para ser propietario de valores del Emisor,

6. A la fecha, las acciones def Emisor son de libre circulacidn y no existe resiriceion alguna
para su lraspasc. La propiedad efectiva de la tetafidad de las acciones del Emisor, al 30
de sepliembre de 2013, se enconiraba en posesidn de un solo accionista, Rey Holdings
Corp,,

7. Las modificaciones al capital social del Emisor se realizaran segun ko requerido por |a Ley,
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C. Descripcién del Negocio

El Emisor se dedica a |a actividasd de ventas al por manor en supemMmercados, bajo las cadenas
de Supermercados Rey, Romero ¥ Mr. Precia. En adician, el Emisor maneja 135 cadenas Metro
Plus v Metro Express, las cuales han evolecionado a tliendas de conveniencia. Actualmentea, las
oficinas administrativas del Emiser se encuentran ubicadas en Calle 50 y Calle 75, San
Francisco, Ciudad de Panams

1. Giro Normal de Negocios

A fravés de los afios, el Emieor que opera las cadenas de Supermercados Reay, Supermercados
Romera y Mr. Precio, se ha diversificada en una varedad de actividades relacionadas a la
importacion, procesamiento y comercializacion de productos comestibles y olras mercancias
secas relacionadas; slendo sus principales actividades |3 importacién y comercializacicn al por
menar de mercancias, viveres y productos para el hogar en general, Otras actividades incluyen
el procesamiento y empaque de vagetales v cames, farmacias dulcerias ¥ pastelerias enlre
otros.  En cuanto a servicios, la Cadena de Supermercados Rey ha desarrollado una serie de
senvicios de valor agregado tales como servicios de: Multipagos {presente en las tres cadenas)
mediante el cual se pueden realizar pagos a mas de cincuenta empresas o servicios publicos;
Relojeria, Cerrajeria; McDonald's: Salones de Belleza; Heladerias; Correos Macionales:
Telefonos Celulares; Registro Publice, Duran Coffes Slore; Casas de empedo; Oficinas Unién
Fenosa; Bancos: Internet Cafe- copiado y fotdgrafo

Con la adquisicién en el afio 2011, por parle de Inmobiliaria Don Antonio, S.A ., subsidiaria de
Rey Holdings Corp., ambas empresas del Grupo Rey, de las operaciones de las cadenas
Farmacias Metro y Econa Farmacias, las cuales fueron integradas al Grupo Rey en Enaro de
2012; el Emisor expande su presencia en ef segmento de farmacias en & pals. Ademas de
representar una excelenle oporiunidad de negocio, la operacidn aporta al desarrolla BCONHTMO
del pais. La integracidn de Farmacias Metra ¥ Econo Farmacias al sistema de gestian dal
Grups Rey crea sinergias adicionales ¥ nuevas oporlunidades y ofertas comerciales, tanto para
los colaboradores como para los clientes de las cinco cadenas propledad del Emisar,

Tanto la cadena de Supermercados Rey como la Cadena de Supermercados Romero manejan
mas de 54,000 articulos diferentes, diversificadas en las categorias de viveres, cames, legumbres,
licores, farmacia, dulcaria ¥ panaderia, producios para el hogar, ferreteria, cosméticos y dfiles
ascolares y de oficing enfre otros.

La cadena da Supermercados Mr. Precic maneja mas de 23,000 arliculos diferentes, diversificados
en las calegorias de viveres, cames, legumbres, licores, farmacia, dulceria y panaderia, producios
para el hogar, ferreteria, cosmélicos, y dtiles escolares entre ofros,

Las cadenas de Supermercados Rey, Supermercados Romero y Mr. Precio cuentan dentro dal
Grupo Rey con empresas soporte dedicadas a complementar y brindar apoyoe a los
Supetmercados, incluyendo mayor integracian vertical y contral de calidad,

El Emisor para este afo fiscal 2013 ha realizado el lanzamienio de una nueva propuests de
negocios para las Farmacias Metro; evolucionando a un concepto de tienda de conveniencia en
donde se mantiene el area de recetario pero a la vez se expande & surtido de las tiendas a un
caracter de mini super. Este nuevo formato que se presenta al cliente bajo la marca Metro
Plus cuenta con fres secciones dentro de las tiendas: Farmacia, Comestibles fincluye desde
almuerzos rapidos hasta snacks) y Cuidado Personal v de Bebe.
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En cuanto a las Econofarmacias las mismas han sido relanzadas bajo el nombre de Metro
Express.

En cuanio a la cadena Metro Plus ¥ Metro Express, las mismas Mmanejan mas de 30,000
articulos diferentes, diversificados en las calegorias de farmacia, productos para el hagar,
cosmeticos, y Utiles escolares entre ofros.

2. Descripcion de la Industria

La Aclvidad de Supermercados en Panama es una industria compefitiva. En la Republica de
Panama, existe § cadenas de supermercados Impertantes (El Rey, Romera, Super 99, Machetazo,
Atra, Riba Smith, El Fuerte y Mr, Precio) y dos cadenas de hipermercados (Price Smart v Mega
Depat) las cuales a su vez compiten con otros vendedares al detal de aimentos y producios de
hogar. La competencia se basa princpalmente en precio y conveniencia. Los hararios de atencicn
al piblico se han extendido como consecuencia de esta competencia.

Las grandes cadenas de supermercados tienen venlajas comparativas contra sus compelidores
mas pequedios, ya gue sus volimenes les permiten reducir costos y oblener mejores precios de
sus suplidores, Sin embargo, muchos productos akmenticios compiten en base a diferenciacian Y
tienen un solo suplider local. Dada la alta compatencia y proferacion de locales dedicados a la
venta al detal de productos alimenticios ¥ para &l hogar, los competidores en esta industria no
liznen mucho poder de negociacidn sobre sus clientes. Les principales factores de éxito en esta
industria son. precio, variedad y calidad, localizacian ¥ conveniencia, servicio, presentacién y
diferenciacion, Para diferencizrse mas de sus compelidores los supermercados implementan
frecuentes campanas publictarias ¥ ocasionalments organizan rifas y promociones im porlantes,

Por olre lado Metro ha ido evolucionando a un conceplo innovador @n el mercado Panamedo que
&5 la tienda de conveniencia con recetario, cerca del hogar o lugar de trabajo del consumidor con
tamafios de 400 a 800 metros, donde se safisfacan necesldades de compras de dltima hora ¥ por
supuesio de farmacia,

No existen grandes barreras para entrar a competir en este negocio; economias de escala son
importantas pero na indispansables, Los supermercados ambign compiten con abamolerias,
mercados de barro y cadenas de conveniencia como Super 7, Va y Ven y oiras.

3. Principales Mercados

Aclualmente, el Emisor es uno de los principales participantes en la industria de veniz de
viveras y mercancias secas en general en Panama con venlas netas para el afio fiscal 2013
{cherre al 30 de septiembre) por USSE77.1 millones. Es tal el nivel de diversificacion del Emisor,
que ningin producio o servicio en particular representa mas del 10% de sus ingresos
consolidados.  lgualmenfe diverso es el ndmero ¥ gama de los clientes del Emisor, ya que
ningun cliente en particular representa mas del 1% de las ventas consolidadas,

4, Estaciones Climaticas

Las estaciones climdticas no afectan de forma significativa el negocio dal Emisor. En cuanto a
la fuenle y disponibilidad de materia prima, el Emisgr manaja en agregado mas de 54,000
articulos diferentes, los cuales son principaimente productos terminados para su distribucion ¥
provienen de una gran diversidad de suplidores locales e infernacionales
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§. Canales de Mercadeno

El Emisor cuenta con los sigulentes canales de distribucion;

La Cadena de Supermercados Rey: cuenta con veinticuatro (24) supermercados, con la siguients
distribucion geongrafica:

Panama: Via Espaia, El Dorado. Calle S0, Plaza Amador, 12 de Octubre. Milla &, Chorrera,
Chanis, Villa Lucre, Vista Alegre. Caranado len el Distrilo de Chame), Brisas del Golf, Abrook,
Centannial, Versalles, 24 de Diciembre ¥ Rey Cesta Verde (recien inaugurado).

Colon:  Calle 7, Calle 13, Sabanitas y Centro Comercial Los Cuatro Allos

Chiriqu  David

Herrera: Azuero, (en el distrito de Chitré),

Cocld:  Rey El Valle (recien inaugurada)

La Cadena de Supermercados Romero: cuenta con once (11) supermercados.  El primer
Supermercado Romero fue el de Concepcion de Bugaba, establecido en el afto 1984 y desde esa
facha se han ido estableciendo supermercados con la siguiente distribucian gecgrafica;

Chiriqui- 8/M Pargue, S/M Doleguita, S/ San Mateo, S/M Concepcion Parque, Plaza Bugaba,
SIM Velcan, S/M Puerto Armuelles, SiM Boguele y S/M Barrio Bolivar.
Bocas del Toro: Plaza Changuinola,

La Cadena de Supermercados Mr. Precig: cuenta con diez (10) supermercados, con la
siguiente distribucion geografica:

Panama Villa Bekén, Teremar, Campo Lindbergh, La Cabima, Torrjos Carter, Mafianitas, Santa
Librada, Villa Lobos, Cerro Batea y Mr. Precio Vistamar, frente al Nicolas Solano,

La Cadena Metro Plus: cuenta con veintidos (22) puntos de venta con la sigulente distribucion
gecgrafica:

Panama: Bethania, Calle 50, Chanis, Obarrio, Tecumen, Villa Lucre, Brisas del Gaoll, Altos de
Panama, Marbella, Dorado, Via Pomras. Cangrejo, Costa del Esle, Paitilla, Transistmica. San
Francisco, Versalles | Coronado, Villa de las Fuentes. Metro Plus Busingss Five en Costa dal
Este v Metro Plus Vistamar.

Herrera: Chilré

La Cadena Metro Express cuenta con siete {7) farmacias con la siguiente distribucion geografica:

Fanama: Pedregal, La Cabima, Teremar, Via Argentina, Hato Pintado, Villa Zaita, Allos de
Panrama
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6. Patentes, Licencias Industriales

A la fecha, no existen patentes, licencias industriales, comercizles o contratos financierns de
los cuales el Emisor sea dependiente v gque afecten significativamente su negocio o
rentabilkdad

7. Posicidn Competitiva

En cuanto a la actividad principal de las empresas que controla el Emisor, (Supermercados
Rey. Supermercados Romera ¥ Mr. Pracio al igual que las Metro Plus ¥ Metro Express), de
acuerdo a estimaciones de la empresa, constituye una de las principales cadenas de liendas en
el pais en base a su participacién de mercado.

8. Regulaciones Publicas

En alencién a las normas que regulan en Panama a las sociedades andnimas ¥ donde al
Emisor es una de ellas, las Instiluciones Plblicas que confrofan su  funcionamiento
administrafivo son.

a) El Ministerio de Comercio e Industrias, en cuanto a su Licencia Mercantil

t) El Ministeric de Economia y Finanzas en cuanto a su Tasa Unica, rentas e impuestas
nacicnakes,

¢} El Municipio del domicilio en cuanto a tasas e impuestos Municipales.

Por ofro lado, el Emisor cumple con las disposiciones de salubridad gue le exige el Ministerio de
Salud al igual que con las de salubridad acupacional que le impane el Ministerio de Trabajo, al
igual gue las disposiciones de Autoridad de Proteccidn al Consumidor v Defensa de |a
Compelencia (ACODECO) y Autoridad Nacional del Ambiente (ARNAM),

9. Tributos

Ver Capitula VI Tratamiento Fiscal de este informe

10.Litigios Legales

Al 30 de sepliembre de 2013, el Emisar mantenia pasivos contingentes de reclamos iginados del
curso ordinarie del negocio, los cuales ascienden aproximadamente a US$131.945, Basados en
informacion provista por los asesores legales internas y externos, el Emisor esta fomando acciones
en conira de tales demandas y esperan tener resultados favorables en todas las instancias por o
que mo se ha establecido provision alguna.  Las demandas principales se presenlan s
confinuacian:

Rafael Morales Arosemena y Gladis Faledn de Morales vs Agroindustrial Rey, 5. A, proceso
ordinario de mayor cuantia US5806,000.00, Juzgado Séptimo del Circuile Civil de Chirigui, Se
condeno a los demandados en segunda instancia al pago de US5131,045.00; la sentencia esta en
casacion en la Sala Civil de la Corte Suprema de Justicia,
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D. Estructura Organizativa

El Emisor forma parte del Grupo Rey (Rey Heldings Corp. y Subsidiarias). uno de los
principales grupos en la industria de distribucion de viveres y mefcancias secas en general en
Fanama,

Rey Holdings Corp. aciia como empresa tenedaora de 2cciones de Empresas Rey, 5.4
guien & su vez actla como empresa tenedora de las acciones de |as siguientes empresas:
Inmobiliaria Don Antonio, S.A {incluye a sus Subsidiarias 100% poseidas Forestadora Rey,
S.A., Rey Trading, Inc. y Empresas Metro, S5.A.), Agroindustrial Rey. 5.A., y Setray, S A En
su conjunte el grupo de ampresas gque controla el Emisor son propietanas y operan en un
100% las cadenas de Supermercados Rey, Supermercados Romero, Supermercadaos Mr
Precio y las cadenas Metro Plus y Metro Express. El Emisor y lodas las empresas
controladas por ella, con excepcidn de Rey Trading, Inc., han sido constituidas bajo la
Jurisdiceitn panamedia y tienen su domicilio en Panama. Rey Trading, Inc. ha sido constituida
bajo la jurisdiccidn de los Estados Unidos de Amériea ¥ tiene su domicilio en la Ciudad de
Miami, Florida.

Organigrama

Roy Holdings Corp.

Tencdora o
ALCines

Cmprosas Rivy, 5.8,
100%,

| 1
Irrmobiliana Dan Aproirdustrial Rey,
Antonio, 5.4 50

100 100%

Setroy, 5.4
1009

Forostadora Rey, : Ermpiosas Metro,
5 A Rey Trading, Inc, S A
1009

100 1%
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E. Propiedades, Mobiliario, Equipo ¥ Mejoras

Los principales actives del Emisor ¥ sus Subsidiarias lo constituyen sus propiedades (excluye
propiedades de inversidn), mobiliario. 8quipe ¥ mejoras a la propiedad arrendada, los cuales
representan al 30 de septiembre de 2013 {neto de depreciacion) el 47.6% del total de activos
consolidados. Estos se encueniran disiribuidos de |a siguiente manera:

|_ Coslo Depreciacion Valor Neto

= en Libros
Temenao USS 44058653 | USE 0] USS 44 858553

| Edificio 65,336,570 14,174,768 51,162,211
Mejoras 36,458 027 13.040 270 23,417,057 |

_Planta. Equipos y Autos BE.344 484 50,897 782 55,245 722
Construcciones en proceso 6570430 o 6,670,420
Equipo bajo Arrendamiento Fisnhciern 4 551 871 253 500 4 508 371
Total USE244,520,444 | USS 78,467,000 | USS 1EE,I]'5:!.¢4-11

Estos activos estdn valorados al costo, menos la depreciacion y amortizacién acumuladas. Las
rencvacines y mejoras imporiantes se capilalizan, mientras que los reemplazos meanoras,
TEparaciones v manienimienta que no mejoran el active ni alargan su vida gl rastante, sa
cargan conlra operacicnes a medida que se efectizn

F. Investigacién y Desarrolio, Patentes, Licencias, ete,

Le anterior no solo permite obtenar productos nuevos, sno también obtener mejor eficiencia en
la produccidn.  Asimismo, en el drea de carnes, Agroindustrial Rey, SA, uliliza consultores
expertos en diferentes 4reas como: salud animal, nutricion, genética ¥ manejc para
proveedores asociados v fincas propias, para la obtencién e implementacitn de nuevas
lecnologlas y mejoramiento genético, siempre orentados a mejorar la calidad v eficiencia en la
produccion.  Agreindustrial Rey, S A, ha estada inviriendo sostenidamente en los Oltimos cinco
afos en promedio mas de USS100,000 pof afio en asla gastion.

G. Informacicn sobre Tendencias

El Emisar con sus cadenas de Supermercados Rey y Supermercados Romero estd orientade a
la satisfaccion total de los clientes &l convertirse en un ceniro de sofucicnes para la familia, ya
que hoy dia no sélo s& encuentran los mejores produclos nacionales e importados, cames con
los mejores cortes y marinadas, pen fresco, ensaladas preparadas, sino que lambién sa
efectian compras con mayor comodidad al tenar accaso dentro de los Supermercados a
servicios hasta de 24 horas. tales como farmacias, bancos, correo, pago de servicios,
fotocopiado. salén de belleza, servicios de internet, comidas rdpidas, entre otros,  En adicion, el
Grupo Rey, con la cadena de Supermercados Mr. Precio, cuenta con un concepto de
supermercadoe pequefio los cuales son surtidos con un 76% productos comestibles y un 24%
producios no comestibles.  Ademas cuentan con un servicio de farmacia completo. Los
Suparmercades Mr. Precio estan dirigidos a capturar aguella parte del mercado atendida por
pequenos supermercados tradicionales, tiendas de auto sernvicio y pequefias tiendas manejadas
por familias o abarroterias que actualmente suplen a dicha mercado.

El Emisor prevé continuar con su expansion de [as cadenas de supermercados, Rey, Romera,
Metro y Mr. Precio. siguienda la tendencia en |a indusiria de supermercados 2 nivel mundial de
optimizar la cadena de abastecimientos, ampliando aun mas su integracidn a lo largo v ancho
del pais. logrando mayores economias de escala y nivelas de aficiencia,
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En &l mismo sentido, el Emisor pretende consolidar a Metro Plus ¥ Melro Express como liendas
de conveniencia, enfocadas en brindar soluciones de Compra rapida a los consumidores para
loda ocasion. Metro Plus, especificamante, lene como &reas desting: recetario, Olles
escolares, regalos y cuidada personal Adicionalmente cuenta con una canasta de productos
para satisfacer compras de Gitimo moments o de rellena de la alacena, Asi mismo se refuerza
la Imagen de conveniencia por la ubicacion carcana al consumidor v servicios como, pagos de
servicios piblicos en Muttipagos, compra de tiguetes para eventos y envoltura de regalos,

o que proporciona una diferenciacidn con farmacias dentro de los supermercados U olras
farmacias chicas independiantes.

Par lo anterior, la marca Metro fue acogida por el Emisor para ser la marca de todos BUS
recelarios incluyendo los que se encuentran dentro de los supermercados
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Il. ANALISIS DE RESULTADOS FINA NCIEROS ¥ OPERATIVOS

El Emisor se dedica a la actividad de venlas al por menor en supermercados bajo las cadenas de
Supermercados Rey, Romero y Mr. Precio: ¥ 3 la aclividad de liendas de convenienciz bajo las
cadenas Metro Plus v Metro Express. El siguiente andlisis se basa en los estados financieros
consclidados interinos de Inmobilizria Den Anfonio, S.A, ¥ Subsidiarias para el afio fiscal terminado
&l 30 de septiembre de 2013 (afio fiscal - Octubre 1, 2011 a Septiembre 30, 2013),

A.  Liguidez

La liguidez del Emisor al 30 de sepliembre de 2013, mejord comparado al afo fiscal anterior, 3l
observarse un déficit en el capital de trabajo de $46.6 millones (549.6 millones al 30 de sepliembre
de 2012), mientras que la razén corriente mejoro a 0.72 al 30 de spetiembre de 2013 comparado
con 0.68 para el afo fiscal anterior. En cuanto a las cuentas de efectivo y depdsitos en bancos, las
mismas se redujeron en $8.5 millones ¥ reportan un saldo de $16.7 millones al 30 de seplismbre
de 2013,

Los aclivos corlentes incrementaron en un neto de $11.4 millones sobre el afo fiscal anterior 3
$119.1 millonas al 30 de septiembre de 2013, debida principalmente al aumento de $10.8 millones
a 563.1 millones en inventarics ¥ & un incremento de 9.3 millones a $34.4 millones en cuenias por
cobrar {comerciales ¥y ofras) mientras que se observé una reduccion de $8.5 millones a $18.7
millones en la cuenta de efectivo ¥ depdsitos en bancos, Por el lado de los pasivas camienles, los
mismaos incrementaron en un neto de $8.4 millones a $165.6 millones al 30 de septismbre de 2013,
debido principalmente a un incremento en jas cuentas por pagar (comerciales y olras) de 3207
millones a $147.5 millones y un aumenio neto de 5.3 millones a $15.2 millones en |a pOTCIGN
corriente de bonos por pagar, mientras que los préstamos ¥ sobregiros por pagar se redujeron en
$18.4 millones a $316 mil al 30 de septiembre de 2013,

B. Recursos de Capital

El nivel de aclivos totales del Emisor increments en un neto de $37.0 milonas sobre el afo fiscal
antenor reportando 53489 millones al 390 de septiembre de 2013, principalmente debidg al
incremento neto en propledades, mobiliarie, equipo y mejoras (nefo de depreciacion y
amortizacion) de $23.8 millones a $166.1. un aumenta de $11.4 millones en los activas correntes
como descrito anteriormente v a un aumento de $3.1 millones a 34.5 millones en la inversién en
asociadas al 30 de sepliembre de 2013 La inversién en @50Ciadas cofresponde principalmente 2
Inmabiliaria Mumbai, empresa dende el Grupo mantiene el 33% de parlicipacian. Inmiobilizria
Mumbai es la promotora responsable del proyecto del Centro Comercial Centenial (via que
conduce al Puente Centenaria) y otros proyectos en la Ciudad de Panama. Tanto las inversiones
en propiedades, mobiliario, equipo y mejoras como en las asociadas son realizadas para apoyar al
crecimiento del grupo en nuevos puntos de ventas y al fortalecimiento de actividades de soporke a
las venias.

El total de pasives del Emisor incrementd en un neto de $30.3 millones sobre el afo fiscal anterior
a 3276.9 millones al 30 de septismbre de 2013 debidg principalmente al auments nefo de $20.6
millones a $68.7 millonas en los bonos por pagar, al aumento neto de $20.7 millones a $147.5
millones en las cuentas por pagar (comerciales ¥ ofras) y al aumentio nelo de 34.8 millones a2 $19.5
millones en pasivos por impuestos diferidos, mientras que se chservd una rod uecidn neta de 5161
millones a $4.7 millones en los arrendamientos financieros ¥ los préstamos por pagar (saldo de
$4.3 millones y $318 mil respectivamente). Cabe destacar que la deuds financiera aumentd en un
neto de 34,5 millones a $104.4 millones (con un salde de $99,7 millanes en banas por pagar, 3316
mil en compromisos bancarios y 54.3 millones en armendamizntos financieros) al 30 de septiembre
de 2013,

En cuanto al patnmonio del Emisor, el mismo incrementa en $6.7 millones sobre sobre el afdo fiscal
anterior a 372.0 millones al 30 de septiembre de 2013, principalmente debide a que de los 5204
millones de utiidades generadas en el afio fiscal se pagaron $13.9 millones an dividendos.
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En general. ka relacion de endeudamienio (total de pasivos a patrimonio de accionistas) aumants a
3.85 veces para el afo fiscal terminado el 30 de septiembre de 2013 de 3.78 veces para &l afo
fscal terminado el 30 de septiembre de 2012

C. Resultados de las Operaciones

Resultados Afio Fiscal 2013 (al 30 de septiembre de 2013)

Fara el afo fiscal 2013, terminado el 30 da septiembre de 2013, las venias netas repartaron
6771 millones, monio gue representa un crecimients de un 9.0% ($55.9 millones) comparade con
los $621.1 millones en ventas registrados para el afio pasado. E margen brute de ganancea
mejoré a 21.7% para ef aflo fiscal 2013 comparado con 21.2% para el afio pasado, la ganancia
bruta aumentd a $146.6 millones para el afic fiscal 2013 versus $131.6 millones para el afo
pasado. Olros ingresos (incluye alquileres. comisionas e ingresos varios), aumentaran a 5167
millones para el afo fiscal 2013 de $13.4 millones para el afio pasado. Por ofro lado, los gastos de
ventas generales y administralivos {excluye depreciacion y amorfizacion) aumentaron en 518 9
millones sobre el afio pasado a $117.6 millones para el afo fiscal 2013 En cuanto 3 la ganancia
antes de intereses, depreciacion e impuestos, esta incrementd a $45.6 millones para el afo fiscal
2013 de $44.2 millones para el afio pasado. Los gastos por depreciacien/amettizacion e interesas
{nete de intereses ganados) para el afo fiscal 2013, registraren 511.6 millones ¥ 5.8 millones
respectivamente comparado con $9.3 millanes ¥ 35.6 millones para el afio pasado, En general se
observa una utilidad neta de $20.4 millones para el afio fiscal 2013, comparado con 21 6 milones
rara el afo pasado (impuesto sobre la renta de $6.8 millones versus $7.7 millones para el afo
pasadao},

D. Analisis de Perspectivas

Las expectativas de crecimiento para la economia panamefia para el afio fiscal 2013 =e sittian en
un 7.5% mientras que para el afio 2014 s e5pera un cracimiento de un 7.0%. Por tanlo, el Grupa
Rey wvislumbra un mayor crecimiente de sus Operaciones, con la aperiura de nueevos
establecimientos tanto de Supermercados Rey, Romere y Mr. Precio. como tiendas de
conveniencia Metro Plus y Farmacias Metro Express: fundamentado en la confianza del
crecimiente sostenido de la economia nacional.

El Grupe Rey conlinuara desarrcllando sus objetivos y melas fundamentadas en estralegias
basadas en lograr eficiencias operativas, a través de Ia opbimizacion de recursos v procesas. Es
por eflo que el Grupo Rey se ha estado enfacando en fartalecer las operaciones de soporte, con
inversiones millonarias en aress lales come logistica, con mejoras en sistemas centralizados ¥
renovacién de flota, centre de acoplo v procesamiento de praducios frescos en Coquito, Provineis
de Chiriqui, en entrenamientos vinuales {"e-learning”) para asegurar la consistencia en el servicia,
&n renovacion de instalaciones de electrificacién ¥y sistemas que permitan la escalabilidad en el
tiempo, en sistemas de sequridad de nivel global al igual gue en sistemas de auditoria para
asegurar la fransparencia y excelencia an la ejecucion a todos los niveles de I3 crganizacion, a lo
largo de todas las instalaciones que estan cubriendo gran parte del pais. Estas inversiones,
Aungue no generen una rentabilidad inmediata permiten asegurar Ia rentabilidad en &l madianao y
largo plazo ante un crecimiento acelerado que experimenta el Grupo Rey.
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lll. DIRECTORES, DIGNATARIOS, EJECUTIVOS, ADMINISTRADORES, ASESORES ¥
EMPLEADOS

A, |dentidad

1. Directores y Dignatarios

Nicholas Psychoyos Tagarépulos: Director - Presidente
Macionalidad ! Panamerio

Fecha de Nacenisnto 20 de diciembre de 1958
Demicilio Comercial : Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Apartado Postal - 0E20-00882 Panama, Repiblica de Panams
Carreo Electrénico . Np@smrey.com

Teléfona - 270-5500

Facsimil 270-0887
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Cursd estudios superiores en la Southemn Methodist University, Texas. Sa desempeana actualmente
como Gerenle General del Grupo Rey. Fue Presidente de la Asociacitn de Comerciantes ¥y
Distribuidores de Viveres v Similares de FPanama - ACOVIPA (1980-1992), Director del Conep ¥
Director de la Camara de Comercio e Industrias de FPanama. Actualmente s Director de Tawerbank,
Dwector de Rey Holdings Comp., Empresas Tagardpulos, S.A y Dignataric de ofras empresas

relacicnadas al Grupa Rey.,

Alexander Psychoyos : Director - Vice Presidents

Macionalidad : Morteamericano

Fecha de Nacimiento  : 12 de maro de 1930

Domiciio Comercial . Cake 50 y Calle 75, San Francisco

Aparado Postal - DB30-00682 Panama, Replblica de Panama

Coreo Electranico - lagpma@yahoo, com, ap@smrey.com y elsaf@tagaropuios. com
Teléfono P 2351816

Facsimil P 236-1812

Obtuvo su licenciatura en Ingenieria Mecanica en &l Instituto Politécnico de Brookiyn, Mew Yark ¥
en Administracion de Megocios en la Universidad de Bridgeport (Conn), Es Presidente de Ray

Holdings Corp. v Empresas Tagardpulos, S.A., vy Vicepresidente de Tagarapulos Industrial,

SA Y

Cirector de |slamorada International, S A Ex-Presidente de AMCHAM, Club Rotario de Panama,

Ejercito de Salvacion y la Asociacion de Anunciantes de Panama,

lgor Kanelopulos Tagardpulos: Director - Tesorero

Macionslidad ! Panamefio

Fecha de Nacimiento  © 6 de marzo de 1964

Domicilio Comearcial . Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Apartado Postal - 0B30-00582 Panama, Republica de Panama
Carrea Electrénico | igor@smrey. com

Teléforo - 2T0-5500

Facsimil C2TD-0BBT

Obluvo su licenciatura en Relaciones Internacionales con una asignatura menor de Administracisn
de Negocios, en Boston University. Actualmente se desempefa como Vicepresidente del Area
Comercial para el Grupo Rey. Es Presidente de Inmobiliaria Tagaropulos, S.A., Director de
Industrial Tagardpulos, S.A., Direclor de Rey Holdings, Corp., Direclor de Tagardpulos, S4 y

Director de Acovipa.
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Branda Mareno de Lopez: Director - Secretaria

Macicnalidad ! Panameana
Fecha de Nacimiento - 20 de enero de 1853
Domicilio Comercial : Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Apartado Postal + 0830-00682 Panam4, Replblica de Panama
Corrao Electronico - blopez@smrey_ com

Takéfong : 270-5500

Facsimil P 270-0887

Obtuvo su licenciatura en Economia en la Universidad Nacional de Panama. Posteriarments
compleld una Maestria en Economia Cuantitativa en la Universidad Federal do Rio Grande do Sul

2. Ejecutivos y Administradores Principales

Nicholas Psychoyos Tagaropulos: Gerente General

MNacionahdad : Panamefio

Fecha de Nacimienta - 20 de diciembre de 1958

Domicilic Comercial : Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Apariado Postal : DB30-00682 Panama, Republica de Panama
Correo Eleciranicn np@Esmrey com

Teléfona P 2T0-5500

Faesimil D 2T0-0887

Curso estudios superiores en la Southemn Methodist University, Texas, Se desempedia actualments
como Gerente General del Grupo Rey. Fue Presidente de ia Asociacidn de Comercianies v
Distribuidores de Viveres y Similares de Panams - ACOVIPA (1990-1982), Director del Conep v
Director de la Camara de Comercio e Industrias de Panama. Actuaimente es Direcior de Towerbank.
Director de Rey Moldings Comp., Empresas Tagarépulos, SA y Dignatario de otras Bpresas
relacionadas al Grupo Rey. Responsable de la direccidn del Emisor y sus empresas Subsidiarias
&n su calidad de Gerente General.

lgor Kanelopulos Tagardpulos: Vicepresidente del Area Comercial
Macionalidad . Panameno

Fecha de Nacimiento  : 6 de marzoe de 1984
Domicilie Comercial » Cabke 50 ¥ Calle 75, 5an Francisea

Apartado Postal - 0830-00682 Panama, Repiblica de Panamd
Coreo Elecirdnico - igon@smrey.com

Telafono ; 270-5500

Facsimil y 270-0887

Obluvo su licenciatura en Relaciones Intemacionales con una asignatura menor de Administracion de
Negoclos, en Boston University. Actugimente se desempafia como Vicepresidente del Area Comercial
para el Grupo Rey. Es Presidente de Inmobiliaria Tagaropulos, 5.4, Directer de Industrial
Tagardpulos, 5 A, Director de Rey Holdings, Corp,, Director de Tagardpulos, S.A4. ¥ Direclor de
Acovipa, Responsable de la definicion de Ia éslrategia comercial v de mercadeo del Emisor.
Lidera [a gestion de compra, precic, premaciones, pragramas de fidelidad, responsabilidad social e
investigacién de mercado,
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Brenda Moreno de Lépez: Vicepresidente de Administracién & Finanzas

Nacionalidad  Panamefia

Fecha de Nacimiento 20 de enera de 1953

Domicilia Comencial - Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Apartada Postal - (830-00682 Panama, Repiblica de FPanamsa
Correo Eleciranico | blopez@smrey com

Teléfono v 2T0-5504

Facsimil P 2T0-088T

Obluvo su licenciatura en Economia en |a Universidad Macional de Panama,
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Posteriormenta

completd una Maestria en Economia Cuantitativa en la Universidad Federal do Rio Grande do Sul
en Porto Alegre, Brasil al igual que una Maesiria Ejecutiva en Admmistracion de Negocios en
INCAE. Participé coma miembro de fa Junta Directiva de ACOVIPA y de la Camara de Comercio &
Industrias de Panama. Actualmente es miembro de la Junta Directiva de la Cadmara de Emisores
de Valcres de Panama Responsable de la eslrategia financiera del grupo v de Nderar los
procesos financieros, tesoreria, contghles ¥ administrativos del Emisor v sus Subsidiarias. lidera el

arga de segunidad, proveeduria ¥ legal adicionalmente.

Alvaro Gonzilez Pechtel: Vicepresidente de Informacisn ¥ Tecnabkagia

Macicnalidad : Panamefio

Fecha de Nacimlenio  : 5 de Febrero d= 1966

Domiciio Comercial : Cale 50 y Calle 75, San Francisco

Apariado Postal - DB30-00882 Panama, Republica de Panama
Cowrep Eleciranico - agonzalez@smrey.com

Taléfono : 2T0-5500

Facsimil D 2V0-0887

Obtuve su licenciatura en Ciencias Compulacionales con una asignalura menor de Administracion de
Negocios, en Texas Christian University de Fort Worth, Texas. Es Presidente de GS1 Fanama desde
2006 y miembro de la Comisién de Comercio Electranico de |la Camara de Comercio, Industrias, y
Agricutura de Panama (CCIAP) desde 2005, Actualmente se desempefa comeo Vicepresidente de
Infarmacién y Tecnologia para el Grupo Rey. Responsable de i3 eslrategia de sistemas de
informacién del Grupo Rey. Lidera las aéreas de desarrollo de sislemas, soporte, infraestructura i

seguridad de sistemas.

Maria Guadalupe Gulllén: Vicepresidenie de Desarrollo Organizacional

Macionzlidad ! Panamefia

Fecha de Nacimiento  : 18 de enero de 1870

Domicilio Camerncial : Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Apartada Postal - DB30-00882 Panama, Repiblca de Panama
Correo Electrdnico : mgguilang@smrey . com

Teléfona : 270-5500

Facgimil {2T0-0887

Licenciada en Dereche y Ciencias Politicas de la Universidad de Panama con grado Magna Cum
Laude. Actualmente se desempefia como Vicapresidente de Desarrollo Organizacional para el Grupg
Rey. Responsable de la estrategia de recursos humanos para el Emisor ¥ sus Subsidiaras,

liderando todos s sistemas ¥ procesos de gente para la organizacion,
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Felipe Do La Guardia: Vicepresidente de Planificacién

Macionakdad ! Panameiio

Fecha de Nacimiento - 23 de enem de 1978

Domicilio Comercial :Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Aparlado Postal - D230-00882 Panama, Republica de Panama
Correa Elecrénica : ielaguardia@smrey.com

Telélana 2T0-5500

Facsimil P 270-0887
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Actualmente se desempefia como Vicepresidente de Planificacion, Encargado de la coordinacian dé
a5 planes de crecimiento del grupo entre todas las vicepresidencias a fin de cumpiir fas metas

definidas.

Aristides Romaero: Vicepresidente de Industrias

Mecionakdad . Panamenia
Fecha de Nacmiento -2 de Sepliembre de 1554
Domiciic Comercial ( Calle 50y Calle 75, San Francisco

Apartado Postal : 0830-00682 Panamd, Replblica de Panama
Comeo Blectronica - aeromero@@ismrey.com

Telsfono T 2T0-5500

Facsimil P 270-0887

Obtuvo su titulo en Ingenieria Electrénica de Vermant Technical Coege (1986). Su Licenciatura en
Artes Liberales con especiakzacidn en Produecion de Television la obtuvo de Carson-Newman
College, Jefferson City, Tenessee {1980). Experiencia Laboral: Televisora Macional 5.4, (1990-1994)
— Direclor Técnico - Produccsan de Moticias, Gerente de Operaciones/ Produccion Macional;
Empresas Romero Ine (1994-1908) — Gerente de Operaciones fretail; Central Agricola S.A. [1998-
2000} - Gerente General | Moline, Agroguimicos v Maquinaria Agricola;Supermercados S.A, {2000-
2007) - Gerente de Operaciones / Gerente de Compras y Categorias Perecederos: Inmabiliaria Dan
Antonio 3.A.{2007-2010) — Gerente General f Vicepresidente de Operaciones Romera; Agraindusirial
Rey S.A. (2010-Presente) — Vicepresidente de Indusinias. Organizaciones: Camara de Comercio,
Industrias y Agriculiura de Chirigui: Asociacian Macicnal de Molineros, Asociacion Macional de
Distribuidores de Insumos Agricalas., Responsable de las industrias del Emisar ¥y Subsidiarias a

saber. cames, agroindustrial, dulceria y panaderias.

Maxim Donoso: Vicepresidents de Construccidn

Macionakdad - Panamerfio
Fecha da Macimiento 16 da noviembre de 1977
Domicdio Comarcial : Calle 50 y Calle 75, San Francisco

Apartado Postal : 0830-00682 Panama, Republica de Panama
Comreo Elecironico - mdonoso@smrey, com

Telafono L 2T0-5500

Facsimil D 2700887

Obtuve su licenciatura en Ingenieria Civil de la Universidad Tecnologica de Panama en &l afig
<002, Responsable del drea encargada de las construceiones y remodelaciones de los locales del

Emisor y Subsidiarlas. Adicionalmente lidera el area de mantenimiento de la organizacion
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3. Empleados de iImportancia ¥ Asesores

_.ﬂ. la_la:ha, el Emisor no emplea a DEMSON2s en posiclones no ejecutivas (clantificos,
Iﬂ'l.l'iinEllgadﬁrEEl, asesores en general) gue hacen contribuciones significativas al negocio del
Emisor,

4. Asesores Legales

Azesor Legal Exferna

Las siguientes fimas de abogades fungen como principales asesores legales externos del Emisor;

Galindo, Arias & Lopez. El nombre del contacto principal es el Dr, Ramdn Ricardo Arigs,
Domicilio Comercial i Scolia Plaza, Piso No. 10 y 11, Avenida Federico Boyd y Calle 51, No. 18

Agartado Postal - 0816-03356 Panama, Republica de Panama
Correo Eleetrénico - maras@gala com. pa

Teléfono © 3030303

Facsimil 3030434

Arias, Aleman & Mora.  El nombre del contacte principal a5 af Dr. Alvaro Arias.
Comiciio Comercial : Calle 50y Calle 74, San Francisco, Edifico P.H. Interfinanzas, Pisos 15 y 16

Apartaco Postal : DE30-0158 Panama, Repiblica de Panama
Comren Electronico - arama@aramalaw.com

Telafono 2 270-1011

Facsimil s 2700175

Asesor Legal Internc

El asesor begal interno del Emisor es la Licenciada Marla Eugenia Charris, con idoneidad No. G138
de septiembre de 2001.

Domicilio Comarcial - Calle 50 y Calle 75, San Francisco
Apartado Postal - 0830-00882 Panama, Repuablica de Panama
Correa Electrinico : mcharris@smrey.com

Teléfarno T 270-5500

Faceimil D 270-0887

5. Auditores

El auditor externo del Emisor es la frma Dedoite. El nombre del contacto principal @5 el Licenciada
Eduardo Les.

Domiclic Comercial : Costa del Este, Edificio Capital Plaza, Pisao No, 7
Apartado Postal : 0816-01558, Panama, Repablica de Panama
Correa Electronico : edulesi@deloitte. com

Teddfono © 303-4100

Facsimil L 2B8-2386

El responsable de la auditoria interna del Emisor es el Licenciado Reynaldo Jiménez Paulets
quien cuenta con Licencla CPA No. 7680

Damicilio Comercial : Cabe 50 y Calle 75, San Francisco

Apariado Postal - 0B30-00682 Panama, Republica de Panams
Corren Elscirdnico [ Timanez@smrey. cam

Teléfono ! 270-5500

Facsimi ' 270-0887
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6. Designacion por Acuerdos o Entendimientos

Los miembros de |a Junia Directiva ¥ el Gerente General del Emisor son elegidos por acuerdos de
los acclonistas mayoritarios. A la fecha, ningun Director, Dignatario, Ejecutive o empleade dal
Emisor ha sido designadao en su cargo sobre [a base de areglos o enlendimientos con clientes o
suplidores dal Emisor.

B. Compensacién

1. Los Direclores y Dignatarios del Emisar no reciben compensacion alguna en concepto de distas
por su particapacion en las reuniones de Junta Directiva ¥y Comités,

2. El monto de la compensacion pagada a los Ejecutivos Claves, para el afio fiscal terminado el 30
de septiembre de 2013 fue de US$1,410,000 (US%1,410.000 para el afo fiscal terminado el 30
de sapiiembre de 2012)

3. En el afio fiscal terminado e 30 de septiembre de 2013 se pagaron en conceplo de salarios W
beneficios a empleados la suma de USS52 862224 {U5$46,968 848 para el afio fiscal
terminado el 30 de sepliembre de 2012).

4. El mento total reservado por EIl Emiser en pravision para prima de anfigliedad & indemnizacion,
para el afio fiscal terminado el 30 de septiembre de 2013 fue de USESE5 680 (LUIS$692 008 para
el afio fiscal terminade el 30 de septiembre de 2012),

C. Practicas de la Directiva

Ma existe contrato formal de prestacidn de servicios entre 21 Emisor ¥ sus Directores. La relacién
se rige por lo establecido en la Junta de Accionistas. A los Directores no s5€ les reconooe digtas ni
beneficios adicionales. Los actuales miembres de la Junta Directiva llevan gjerciendo sus cargos
desde el 24 de febrero de 1299 fecha de su eleccidn, con ta excepcion de la Sra, Brenda de Lopesz,
quien fuera elegida Directora el 18 de agoste de 2010, en reemplazo del Director Eduardo Suero.
En &l presente no lienen periodo de EXpiracion an sus cargos.

El Emisor, coma pare del Grupo Rey, sigue los lineamienios del Comité de Auditoria de Ray
Holdings, Corp., sociedad que cumple parclalmente con las guiss y principios de buen gaobierno
corporativo recomendados por la Superintendencia del Mareado de Valores de la Repdblica de
Panarms,

D. Empleados

Al 30 de sepliembre de 2013 el Emisor contaba con 4,047 {5,373 al 30 de septiembre de 2012). Al
40 de sepliembre de 2013, aproximadamente 2,921 empleados laboraban en el area de Panama
Metro, 440 en Panama Ceste, 894 an Chirigui, 507 en Coldn, 114 en Chitré v 71 en Bocas del
Tore. La mayoria de los empleados ariba descrifos se encuentran agremiados a cinco grupos
sindicales perienecientes a las cenlrales conocidas como. SITRACOVIE (C.G.T, — Confaderacion
Gremial de Trabajadores), SINATRAVIP (C.5. — Convergencia Sindical}, SINDICOS (FECHISIO)-
UNI {Unién Network International), SIPATRACOM {CONUSI), SITRACOMMCSAP {COMNUSI). Las
relaciones con estos sindicatos se pueden calificar como buenas.
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E. Propiedad Acclonaria
1. Propledad Efectiva de Acclones

Las acciones emitidas y en circulacion del Emisor son propiedad en un 100% de Empresas Rey,
5.A. Ia cual a su vez es propledad de Rey Holdings Corp. en un 100%.

Cantldad de % gue representan
Grupo da Acciones Acciones % Respecto del Total | Namers de respecto de la
Comunes de Acciones Emitidas| accionistas | Cantidad Total de
Emitidas ¥ &n Circulacién Accloniglas
Empresas Rey. 5 A, 1,562 422 100 1 1005,
Total 1,582,422 100% 1 100% |

La propiedad efectiva de la totalidad de las acciones del Emisor, al 30 de sepbembre de 2013, 5=
encontraba en posesion de un solo accionista, Rey Holdings Corp.

2. Plan de Opcién de Compra de Acciones

Con fecha 5 de diciembre de 2008, 7 de dicembre de 2010 ¥ lero de diciembre de 2011, Iz Junta
Directiva de Ray Holdings Corp. aulorizé a favor de personal que labora para las empresas
Subsidiarias controladas por Rey Holdings Corp., un Plan de Opeion de Compra de Acciones
Comunes de Rey Holdings Corp.. Este Plan de Opeclones dirigide a Ejecutivas v Colaboradores
Claves, liene como objetive principal promover ¥ premiar la excelencia, motivar y crear lealtad
enfre los Ejecutivos y Colaboradores Claves que han hecho posible e éxito alcanzado por las
Cadenas de Supermercados Rey, Romero y Mr, Precio en su expansitn en el mercado local

Los términos y condiciones mas importantes de dicho programa son |os siguienies:

* El precio de compra de cada accion es por la suma de B/L.7.50 para el plan que vence en el 2014,
B/ 12.50 para el plan que vence en el 2016 ¥ B/.17.50 para el plan que vence en el 2017, Este
precio permanecerd vigente hasta tanlo expire el tarmino sefialado para hacer efactiva la opcidn

* Transcurrido el término de tres y cinco afos desde fa fecha de firma de! contralo con cada
beneficianc de este programa, éstos podran ejercer |a opclon de compra del 50% inicial y del
20% restante respectivamente, de las acciones a que tienen derecho, dentro de los 31 dias
calendarios siguientes. De no hacerse efectiva la opcion dentra dal fiempo prevista, &sta habra
caducado sin que eslo conlleve ningln fipo de responsabilidad para Rey Holdings Carp.

* No obstante lo anterior, los beneficiarios podran ejercer sus opciones de compra de acciones, si
anlas de expirar los iérminos antes sefalados, la estructura accionaria de Rey Holdings Corp.
experimenta un cambio mayor al 50%. En este evento, los beneficiarios debersn ejercer su
opcian dentro de los 30 dias calendario contados a partir de la notificackin.

Al 30 de septiembre de 2013, Ejecutives y Colaboradores Claves de empresas Subsidiarias
controdadas por el Emiscr mantienen un total de 165,328 cpciones de acciones, dentro del Plan de
Opcidn de Compra de Acciones Comunes de Rey Holdings Corp.  Las mismas expiraran de la
siguiente maneara:

Afo 2014 74 864
Afc 2015 28,248
Afig 2018 33,868
Afio 2017 28,248

Total 165,328
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v,

A

ACCIONISTAS PRINCIPALES
Accionistas del Emisor

Identidad, numero de acciones y porcentaje accionario de que son propietarios
efectivos la persona o personas que ejercen control,

La propiedad efecliva de la fotalidad de las acciones del Emisor, al 30 de sepfiembre de 2013,
se encontraba en posesion de un solo accionista, Rey Holdings Corp..

2. Composicién Accionaria del Emisor

T GRUPO DE NUMERD DE % DEL NUMERO DE | % DEL NUMERO DE
ACCIONES ACCIONES NUMERO DE ACCIONISTAS ACCIONISTAS
ACCIONES
Mas de 50,000 1,582,422 100.0% 1 100.0%
TOTALES 1,582 422 100.00% 1 100.0%

Persona Controladora

El Emisor es una Subsidiaria 100% poseida por Empresas Rey, 5.4, quien a su ver es
Subsidiaria 100% poseida por Rey Holdings Corp., come se detalla en el diagrama que se
Incluye en la Seccidn D del Capliulo | (Estructura Organizativa),

Par tanio, las personas contraladoras del Emisar son-

Nombre * Inmobiliania Tagardpulos, 5.4

NOmero de Acciones ; 14,299 548

Porcentaje Accionario : 45.04% de las acciones emilidas y en circulacidn de Rey Holdings
Corp.

Mombre  Tagandpulos Industrial, S.4,

Mamero de Acciones 4 535 784
Porcentaje Accionario : 14.29% de las acciones emitidas ¥ en circulacion de Rey Holdings
Corp,

Waota:  El control accionadio de Inmobiliaria Tagartpulos, 5.4, estd dividido en Ires paries iguales por tres personas
riafurales descendmres de la familia Tagardpulos,

Camblos en el Control Acclonario

A la fecha no existe ningin arreglo que pueda en fecha subsecuente resultar en un cambio de
conirod accionario del Emisar.
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PARTES RELACIONADAS, VINCULOS ¥ AFILIACIONES
Megocios o contratos con partes relacionadas
= Sep 30, 2013 Sep 30, 2012
Transacciones Comerciales de Bienes y Servicios
Agroindusirial, 8.4.:
Compras de Biemes LSE 67,354 064 US$57 163,078
Ventas de Bienes 173,372 183,803
Empresas Tagaropulos, 5.4.:
Compras de Bienes 16,060,861 17,148,778
Ventas de Blenes 1] 1]
Tranmsacciones Comerciales
Setrey, 5.4
|__Saldos Adeudados por Parles Relacionadas 12,602,771 8.051 456
 Saldos Adeudados & Partes Relacionadas 10,735,104 7118977 |
Arco Iris:
Saldos Adeudados por Partes Relacionadas 10,681,259 6,743,240
Saldos Adeudados a Parles Relacionadas i} 0
Em & Tagaropulos, 5.4.:
Saldos n.demaum 5 por Partes Relacionadas 30,110 24 5849
Saldos ﬁde:udal:lns a Pares Hemmnadaa 2 558,705 1,908,268
__Empresas Rey, 5. M
Saldos ﬂl:l-eudadns por Pares Refacionadas 0 1]
Saldos Adaudadua & Pares Ftalacmnadaﬁ 10,608 537 10077 526
Agroindustrial, 5.4,
Saldos Adevdados por Parles Relacionadas o 0
Saldos Adeudados a Parles Relacionadas 2 017 8R4 3417058
Rey Holdings Corp.:
Saldos Adeudados por Partes Relacionadas 0 0
Saldes Adeudados a Partes Relacionadas 1,235,864 63,412
Deuda por parte Relacionada
Bonos Subordinados 30,000,000 30,000,000
Otras Transacciones con Partes Relacionadas
Transacckones:
Coslo de iler 1406 268 1,334 468
Servicios de Vigdancla 4,137,356 3.157 532 |

Transacciones con Directores y Ejecutivos

Al 30 de sepliembre de 2013 y 2012, las transacciones con Directores v Ejeculivos se

presantan a continuacion

Sep 30, 2013 | Sep 30,2012
Plan de Opcitn de Compra de Acciones para Ejecutivos
Acciones bago Dpeian de Cormpra 165,328 180,068
Compensacidn dol Personal Clave de la Gerencia
Beneficios & Corlo Plazo US%$1,410.000 US51.410,000
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C. Interés de Expertos y Asesores

Minguno de los expertos o asesores que han prestado servicios al Emisor respecto de la
presentacion de este infarme de actualizacidn anual son a su vez, Accionista, Direclor o
Dignatario del Emisor.
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VI. TRATAMIENTO FISCAL

Les tilulares de los Bonos emitidos por el Emisor, gozaran de cierfos beneficios fiscales sequn lo
eslipulado &n & Decreto Ley 1 de & de julic de 1900

Impuesto sobre la Renta con respecto a Ganancias de Capital: De conformidad con lo dispuesta
en &l Articulo 265 del Titulo XVIl del Decreto Ley No. 1 de B de julio de 1999, por el cual se crea ka
Comision Nacional de Valores y se regula el mercado de valores de la Republica de Panama, para
s efecios del Impuesto sobre la renta, del impuesto sobre dividendos y del impuesio
complementario, no se consideraran gravables las ganancias, ni deducibles las pérdidas que
dimanen de la engjenaciin de valores registrados an la Comision Nacional de Valores, siempre que
dicha enajenacion se dé a través de una bolsa de valores u ofro mercado organizado,

No cbstante lo anterior, de conformidad con lo dispuesto en el Articulo 2 de la Ley Mo, 18 de 19 de
junic de 2008 y en & Ariculo 4 de la Ley No. 49 de 17 de septiembre de 2009, en ks casos de
ganancias oblenidas por la enajenacion de valores emitidos por personas juridicas, en donde dicha
enajenacion no se reabce a través de una Bolsa de Valores U ofro mercado organizado, el
contribuyente se someterd a un ratamienio de ganancias de capital ¥ en consecuencia calcutara el
Impuesto sobre la Renta sobre las ganancias oblenidas a una tasa fija del diez por ciento (10%) sobra
la ganancia de capital El comprador tendrd la cbligacion de retener al vendedor, una suma
equivalente al einco por ciento (5%) del valor total de la engjenacion, en caoncapto de sdelanlo al
Impueslo sobre la Renta sobre la ganancia de capital  El comprador tendra la chligacidn de remitir al
fisco &l manto retenido, dentro de los diez (10) dias siguientes a la fecha en que surgi fa obligacicn
de pagar. 5i hubiere incumplemiento, la sociedad emisora es solidariamente responsable del impuesto
no pagado. El contribuyente podra optar por considerar &l monto relenido por el comprador comg el
Impuesto sobre la Renta definiiva a pagar en conceplo de ganancia de capital. Cuando el adelanto
del Impueslo retenido sea superior al monto resultante de aplicar la tarifa del diez por clento (10%)
sobre la ganancia de capital oblenids en la enajenacion, el cantribuyente podrd presentar una
declaracion jurada especial acreditando la retencian efectuada, v reclamar el excedente que, a opcidn
del contribuyente, podra ser devuelto en efective o como un crédito fiscal para el pago de inbutos
administrados per la Direccidn General de Ingrescs.  Este crédio fiscal podrd ser cedido a otros
coninbuyentes.  El monlo de las ganancias cbienidas en la enajenacion de valores no serd
acumulable a los ingresos gravables ded contribuyente.

En caso de que un tenedor de bonos del Emisor adquiera éstos fuera de una Bolsa de Valores U
otro mercada organizado, al momento de solicitar al Emiser el registro de la transferencia de los
bonos a su nombre, deberd moslrar evidencia al Emisor de |a retencion del 5% a que se refisre al
articulo 2 de la Ley 18 de 2006 y el Ariculo 4 de la Ley No. 45 de 17 de sepliembre de 2009 en
concepto de pago del impuesto sobre la renta comespondiente por I3 ganancia de caplial causada
en la venia de los bonos.

Impuesto sobre la Renta con respecto a Intereses: De conformidad con lo dispuesio en el Articula
270 def Titule X1l del Decreto Ley No. 1 de 8 de julio de 1999, por el cual se crea la Comision
Macional de Valores y se regula el mercado de valores de 1z Repiblica de Panama, estaran exentos
del impuesto sobre a renta los intereses u otros beneficios que se paguen o acrediten sobre valores
regisirados en la Comisidn Nacional de Valores vy que, ademds, sean colocados a través de una
bolsa de valores o de olra mercado organizado,

Esle Capitulo es un resumen de disposiciones legales y reglamentarias vigenies v se incluye &n asia
prospecto informativo con caracler meramente informative.  Este Capitulo no consiituye una garantia
por parte del Emisor scbre el tralamiento fiscal que & Ministerio de Economia y Finanzas de la
Republica de Panama dard a la inversidn en los Bonos, Cada Tenedor Registrado de un Bono
debera, independientemente, cerciorarse de las consecuencias fiscales de su inversion en los Bonos
anbes de inverdir en los memos,
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Vil. ESTRUCTURA DE CAPITALIZACION
A.  Resumen de la Estructura de Capitalizacién al 30 de septiembre de 2013

1. Acciones y titulos de participacitn

CANTIDAD DE )
TIPO DE VALOR Y VALORES LISTADO BURSATIL | CAPITALIZACION DE
CLASE EMITIDOS Y EN MERCADOD
CIRCULACION
Acciones Comunes 1.582 422 NA, A,
2. Titulos de Deuda
TIPO DE VEMCIMIENTS MONTOD MONTO EMITIDD LISTADO
VALOR ¥ EMITIDD ¥ EN BURSATIL
CLASE CIRCULACION
{al 30.09.12)
Bonos
Hipotecarios
Rotativos
Seria A Agosto 5, 2092 USE 5,040,000 USE 1,670,000 | INDASSOOOO0RT2A,
Gens B Agosto 5, 2048 US3 5.390,000 USE 3850000 | INDAGSIOGO0816E
Seare & Marzoi6, 2018 US% 5,000,000 US%E 4,500,000 | iINDADITSO0DI160
Serie D Julio 14, 2018 wss 7000000 US3 7,000,000 | INDADITEOOOTIED
Seria E Sephiembre 12, 2016 LUS510.000,000 U353 10,000,000 | INDAOITSOO0DD16E
SeriaF Oetubre 2B, 2016 USS 3000000 US55 2,550,000 | IMDAGITSODIDIEF
Serip Diclembre 12, 2018 USE 3.500.000 LSS 3125000 | IMNODAMTSO0 12165
SerieH Abrd 17, 2019 USH15 000,000 USE14.471.832 | INDADATSDO0410H
Savie | Maya 9, 2007 UEE 1,000,000 USE 950000 | INDAGITSRO051T |
Serind Julie 30, 20T USE 5,100,000 LSE 5100000 [ INDAGITSO00747]
Sene K Agosio 27, 2019 USE 2,700,000 USs 2700000 | INDADMTSOODATOK
Serie L Marzo 7, 2020 USE 4,800,000 USE 4457943 | INDAD4TSO0OS200
Seia M hayo 27, 2020 USS 2.550,000 Usz 2560504 | INDADYTSR00S20M
Serie N Agosta 5, 2020 LSS 2,450,000 USE 2450000 | INDAQ4TSO0OE20N
Bonos
Subordinados
A= Mowlembre 15, 2019 | USS 7.000,000 USE 8250000 [ INDADMTSO0T 11948
B Mowviemnbre 15, 2017 | USS 1,135,000 &S 34 TEO0 | INDADSTSOO11174A
A3 Digiambre 17, 2015 UsE 7000000 USE 6250000 | INDAJ4TSO012104
A-4 Febrara 5, 2020 E5 6.000.000 LSS 5571 430 | INDAJSTSO002204
A-5 Mayo 27, 2018 USS 2250000 USE 2137500 | INMDADITSOODE]EA
B Maye 3. 2111 LSS 30,000.000 USE 30000000 | INDA1ZOO00DESSE

B. Descripcidn y Darachos de los Thulos
1. Capital acclonario

ay (a) Acciones Autorizadas: 2,000,000 de acciones comunes
(b} 1,582 422 acciones comunes tolalmente pagadas v liberadas.
(e} Acciones comunes con un valor nominal de diez balboas (US$10.00) cada una
{d) Mo existen acciones suscritas no pagadas
{e) Durante el periodo fiscal terminado al 30 de septiembre de 2013 se mantuvo en
1,582 422 el némero de acciones emitidas y en circulacion.
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b} Alafecha, no existen acciones del Emisor que no reprasentan capital,
cl  Alalecha, el Emisor no cuenta con acciones en tesararia.

d) Al 30 de sepliembre de 2013, existen 417,578 acciones comunes autorizadas PEIC NG
emitidas. Mo existe compromiso de incrementar el capital en conexién con derechos de
suscripcion, obligaciones convertibles u otros valores en circulacien

&) Existe una sola clase de acciones comunes con los siguientes derechos, preferencias ¥

restricciones:

(a) todas las acciones lienen derecho 3 una parlicipacion igual en las ulilidades de la
saciedad

(b} cada acciédn olorga a su fitular el derecho a voz ¥ w0 en las reunlones de
accionistas del Emisor,

(e} lodas las acciones Benen derecho a una participacion igual en las utlidades de |a
socieded

(d} ftodas las acciones tenan derecho a una participacian igual en la distribucién final en
caso de disolucion v liquidacidn del Emisar,

{e) Nose cuenta con clausulas de redencion o fondos de amortizacion,

(i Mo existen restricciones en cuante al cambio de los derechos de los tenedares de
las acciones, mas gue las establecidas por Ley.

(@} Mo existen cldusulas que discriminen contra tenedores existentes o futuros de tales
valares,

2, Titulos de participacién

A la fecha, no existen tilulos patrimoniales o de participacion de naturaleza distinta a |as
acciones de capital del Emisor

3. Titulos de deuda

Oferta Pablica de Bonos Hipotecarios Rotativos por USS50,000,000.00 - Resolucidn
CNV-208-09 de 2 de julic de 2009

a) La Comisidn Nacional de Valores de la Repdblica de Panama otorgd al Emisor el registro
de una Oferta Pablice de Bonos Hipotecarios Rotativos per US$50,000,000.00 mediants
Resolucion CNV-208-09 de 2 de julio de 2008, Al 30 de sepliembre de 2013 el Emisor
mantiene los siguientes valores emitidos v en circulacion:

Serla Tasa de Plaza Venclimiento Monto Salde a Capital
Interds Fimal Emitida

A 5.00% 3 ahos Sagoiz | USS 5010000 Uss 0
] B.00% 7 afis 5 ago 16 US$ 5,380,000 US3$ 2,310,000
5 3.75% 5 afias 168 mar 1§ US$ 5,000,000 USE 2 500,000
8] 3. 7% b arios 14 jul 16 UsS3 7.000,000 LUEE 4,200,000
E_ 3.75% 5 afios 12 sep 16 WEE10, 000,000 USE 6,000,000

F 3.75% 5 ahos ZBoct16 | USS 3,000,000 US$ 1,950,000 |
[ & 4.75% Tafos | 12dicis US$ 3,500,000 US3 2 625,000
H 4. 76% 7 anos 17 abr19 LISE15.000,000 SE12, 521 A28
I 3. 75% 8 aros g may 17 US$ 1,000,000 LSS 750,000
J 3.75% 5 afios 30 jul 17 US3 5,100,000 US$ 4,080,000
K 4.75% T afog 27 ago 19 LSS 2 700,000 USE: 2,314,286
L 4.76% 7 anos 7 mar 20 USH 4,800,000 USF 4,457,143
ha 4. 75% T afios 27 may 20 US$ 2.650,000 LSS 2 560,904
K 4.75% 7 arfos 5 ago 20 Usg Z 450,000 LSS 2450000
Total US$H48,518,762
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b)

=

d}
h

i}

La emisidn de bonos cuenta con garantia hipotecaria v la fianza solidarla de Rey
Haoldings Corp.

Mo existra una reserva o fondo de amortizacitn para la emision, por consiguienta los
fondos para el repago de los Bonos provendrén de los recursos generales del Emisor. El
pago de capital e intereses de los Bonos no tiene preferancia sobre las demas
acreancias que se tengan contra el Emisor. Mo existe Emitacin alguna para la emision
de deuds adicional de la misma clase.

Con excepcidn de las restricciones contempladas en la Ley, e Emisar no fiens
restricciones en cuanto al pago de dividendos, recompra de acciones o disminucian de
capital.  El Emisor se reserva ef derecho de redimir anticipadamente los Bonos, en forma
parcial o tolal, en cuakquler momento después de cumplidos los dos afios desde la Fecha
de Oferta de la respectiva serie a redimir, Gnicamente por el saldo 2 capital de los Bonos,
Eslo implica que frente a condiciones de baja en las tasas de intergs dal mercado, el
Emisor podria refinanciarse redimiendo sus Bonos sin que los Tenedores Registrados
reciban compensacion alguna por la cporiunidad que pierden de seguir recibiendo una tasa
supenof. Ademas, en caso de que los Bonos, por razon de las condiciones prevalecientes
en el mercado, se legaren a fransar por encima de su valor nominal, kos Teredores
Regestradas podrian sufrir un menoscabo del valor de su inversion i en ese moments el
Emisor decidiera ejercer la opcién de redencion. E! Emisor podra modificar los términos Y
condiciones de cualquiera de las series de la presente emisién, en cualquier momento,
con gl voto favorable de los Tenedores Reqistrados de [os Bonos que representen al
manos el 51% del saldo a capital de los bonos emitidos y en circulacidn de la respectiva
serne a modificar. Toda medificacion o reforma a los trminos v condiciones de
cualesquiera de las serles de la presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-
2003 de 11 de abril de 2003 por e cual la Comision Nacional de Valores adopta el
Procedimiento  para la Presentacion de Solicludes de Registro de Madificaciones a
Terminos y Condiciones de Valores Registrados en la Comision Nacional de Valores

Los sigusentas evenios canstituirdn un Evento de Incumplimiento de la emisién de Bonos:

Si el Emisor o el Fiador no pagase por mas de diez {10) dias habiles cuakjuiera suma de
inferes o capital que hubiese vencido y fuese exigible con relacion a un Bono,

Si el Emisor o el Fiador manifestara de cualquier forma escrita, su incapacidad para
pagar cuatquiera deuda por & conlraida o caiga en insolvencia,

iliy &i el Emisor o el Flador fuese disuello o enlrase en estado de liguidacion voluntaria o

forzosa o perdiese la licancia requerida para ejercer sus operaciones.

) St el Emisor o el Fiador incumpliera por més de diez (10) dias habiles cualquiera de sus

obligaciones o compromisos con respecto a la presente emision,

Sl en la Fecha de Amortizacién inmestral de Capital o en un Dia de Pago de Interés, el
capdlal correspondiente © los intereses de un Bono, segln sea el caso, no fuesen pagados
segun corresponda, el Emisor pagara al Tenedor de dicho Bano, como Gnica indemnizaciaon
¥ compensacian, intereses sobre las sumas indebidamente retenidas o negadas, ya sea por
razon de pago a capital o intereses, a una lasa de interés anual equivalente a la Tasa de
Interes de la serie de que se frate mas dos por ciento (2%) anual {la “Tasa de Interés par
Incumplimiente’), desde la fecha en que dicha suma de capital o inlerés, segin sea el caso,
venciere y sea pagadera hasta (i} ka fecha en que dicha suma de capital o inlerés sea
pagada en su lotaldad a la nueva presentacion del Bano al Emisar o (i) & dia habil que el
Emisor designe como la fecha a pariir de la cual dicho Bono debidamente presentads al
cobro y no pagado sera efectiva e inmediatemente pagado a su nueva presentacion al
Emisor, siempre y cuando dicho Bone sea efectivamente pagado en dicha nueva
presentacion. Cada Bono devengard inlereses hasta su Fecha de Vencimiento o redencion
anficipada.  En caso de que uno o mas Eventos de Incumplimiente occurriesen,
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continuasen y no  hublesen sido subsanados. dentro de los quince (15} dias contados a
parlir de |a fecha en que cuglguier Tenedor Reglstrado o el Fiduclaric notifiquen por
escrilo al Emisor y al Flduciario del correspondienta Evento de Incumplimiento, el
Fiduciario, con el acuerdo de Tensdores Registrades de los Bonos que represanten al
manos el 51% del saldo a capital de Ios bonos emitidos ¥ en circulacion de la Emisidn (en
adelfante la "Mayoria de Tenedores Registrados®), padra: i) emitir una declaracidn de
plazo vencido (la “Declaracion de Plazo Vencido'), la cual deberd ser notificada por
ascfils al Emisor, al Agente de Pago, Registro y Transferencia v & los Tenedores
Regisirados, por la cual se declarardn todos los Bonos de la Emisién de plazo vencide v
s@ exigira al Emisor el pago inmediato de capital e intereses de los mismas ¥ BN cuya
fecha todos y cada uno de los Bonos seran una obligacion vencida sn que ninguna
persona deba cumplir con ningdn otre acte, notificacion o requisito ¥ sin necesidad de
resolucién judicial previa; v i} solicitar al Emisor o al Fladae que haga un aporle
exlracrdinario por declaracidn de plazo vencido al Fideicomiso de Garantia por el monto
que sea necesario para cubnr el capital de los Bonos emitidos v en circulacian y los
intereses devengados por los mismos, ya sean ordinarios o moratorios.

Les Bonos de la emision estardn garantizados por un Fideicomiso Irrevocable de
Garantia que serd constituido con MMG Bank Corperation, en bensficio de los Tenedores
Registrados de los Bonos, compuesto por: i) Efectivo, el cual para efecios del cilouln da
cobarlura del Fideicomiso, serd calculado al cien por cienlo de su valor ily Primera
hipoteca y anficresis sobre ferenos y mejoras propiedad del Emisor o de sociedades
afiliadas o subsidiarias de éste vy cuzslesquiera ofros inmuebles gue eslas sociedades
adquieran en & futuro para su operacion. Las propiedades sobre las cuales recaigan
dichos derechos deberdn tener un valor de mercado que cubra como minima un ciento
diez por ciento (110%) del salde a capital de los Bonos emitidos y an circulacion, i)
cesion de las indemnizaciones provenientes de las polizas de seguro de incendio Y
terremato, con extension de cubierta, sobre las mejoras presentes y futuras sobre las
propledades dadas en primera hipoleca y anticresis al Fidelcomiso de Garantia  E|
Emisor aportard al Fidelcomiso antes mencionade el efectiva recibido par la emisidn y
venta nela de los Bonos, Posteriormente, el Emisor solicitara al Fiduciario las sumas de
dinerc en efectivo producto de la venta nefa de los Bonos, siempre v cuande dichas
sumas de dinero en efectivo sean en este misme acto reemplazados por una o mas
hipotecas scbre propiedades con un valer de mercado que representen como minimo el
ciento diez por ciento {110%) del monto de dinero en efectivo retirada por &l Emisor, El
Emisor ufilizard como empresa valuadora de las propiedades sobre las cuales se
constitulfa primera hipoteca y anlicresis a favor del Fideicomiso de Garanlia, a
Fanamericana de Avallos, SA, empresa fundada en 1882, que cuenta con
profesicnales con vasta experiencia en el rama de la Indusiria, Finanzas y Construccion,
gue se dedica a ofrecer senvicios de valuacidn técnica y econdémica. La empresa brinda,
en forma objetiva v tecnica, los servicios de Avalios, Inspecciones, Peritaje y ofras
formas de valuacion, El Fiduciario no podra disponer de los Bienes Fiduciarios en forma
contraria o distinta a la establecida en el Instrumento de Fideicomizo.

En adicion, los Bonos de la emision estaran garantizados por la Fianza solidaria de Rey
Holdings Corp. Esta Fianza ha sido debidamente asulorizada por la Junta Directiva ded
Fiador. El Frador garantiza imevocable y solidariamente a cada Tenedor Registrado de un
Bono el pago puntual v completo del capital e Intereses adeudados por el Emisor a dicho
Tenedor Registrado de conformidad con o estipulado en los Mrminos y condiciones de los
Bonos, asi como, |08 inlerases moratorios gue se ocasionen por el no pago en el f&rmina
estipulado, ya sea del capital yio de los intereses, v los gastos y coslas en que incurra el
Tenedor Regisirado en la ejecucién de la Flanza; y por este medio el Flador consiente an
todos los térmings y condiciones de los citados Bonos, v consiente ademds en que
cualquier Tenedor Registrade de un Bono pedrd liberarla sin que ello afecte la obligacidn
del Fiador para con los demas Tenedores Registrados v los derechos de estos. La Flanza
no se considerard extinguida ni mermada por cualquier modificackan, reforma o promega de
los Bonos o por acto u omision alguna de un Tenedor Reglstrads, ni por el hecho de gue el
Emisor o el Fiador incumplan una o varias veces sus obligaciones, o que las cumplan
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imperfectamente o en forma distinla a ka paclada o que uno o mas Tenedores Registrados
no exifan el exacts cumplimienio de tales cbligaciones, ya sea judicial o extrajudicialments,
acordandose que tales actos, hechos u omisiones no implican ni se reputardn como
modificaciones de los términos de |a Fianza. La Fianza es oblgatoria para el Fiador desde
la fecha de su expedicién, sin necesidad de que cada Tenador Registrado de aviso expreso
de su aceptacion. Cada Tenedor Registrado por la mera lenencia de un Bono acepta los
terminos y condiciones da [ Fianza, La Fianza se entiende constituida no sdlo & favor dal
Tenedor Registrado original, sino también a favor de los subsiguientes Tenedores
Registrados del Bono. La Fianza permanecerd en vigencia hasta que todas las sumas
adeudadas a los Tenedores Registrados de los Bonos hayan sido pagadas en su iotakdad.
El Figdor declara gque renuncia asimismo al domicilio asi coma al derecho de sefialar
blenes y a los derechos de divisidn y de excusion, Cualquier rmino en maytscula no
definido en la Fianza tendrd el significado dado a dicho Wrmino en los Bonos. La
responsabiidad del Fiador bajo ta Flanza no excederd g suma de Cincuenta Millonas de
Ddlares (US5550,000,000.00), més cualesguiera intereses, costas y gastos a que hubiese
lugar de conformidad con los termincs de los Bones y la Fianza. Todos los pagos baio la
Fianza seran hechos en Dolares norfeamenicanos, meneda de curso legal en bos Estados
Lnidos da América.

Finalmente, los Bonos de la emisidn estaran respaldados por el crédito general dal
Emizor. No exsstirad una reserva o fondo de amorizacion, por consiguiente, los fondos
para el repago de los Bonos provendran de los recursos generales del Emisar,

Oferta Pdblica de Bonos Corporativos por US$100,000,000.00 - Resclucién SMV-51-
12 de 15 de febrero de 2012,

La Superintendencia del Mercado de Valores de la Republica de Panama otorgd al
Emisor el registro de una Oferta Pablica de Bonos Corporativos por USS100,000,000.00
mediante Resofucion SMV-51-12 de 15 de febrero de 2012, Esta emisidn consiste de
dos Series: Serie A: que comesponde @ bonos hipotecarios rotativos, los cuales serdn
emitidos bajo un programa rotativo y  Serie B: que comesponde a bonos subordinados no
acumulativos, los cuales no serdn emitidos bajo un programa rolative. Al 30 de sepliembre
de 2013 el Emisor ha emilido y mantiene en circulackdn solamente la Sere B de esta
SITESIan;

Serle | Tasa de Intords Plazo | Vencimiento Monto Saldo a
Firal Emitido Capital
A1 4 78% 7 ahos 15nov 19 | USS 7.000.000 | USS 6,250,000
A2 375% 5 afos 15nov 17 | USS 1,135000 | USS 064,750
A3 4.75% 7 ahos 17dic19 | USS 7,000,000 | USS 6,250,000
A4 4.75% 7 anos S5fep 20 | USS B,000000 | USS 5.571.420
A5 3.75% 5 anos 27 may 18 | USS 2,250,000 | USS 2.137.500
B Linar {3} + &.00% (lasa
"“n";ﬁ?“f ¥n Ganos | 9may 2111 | USS30.0000,000 | USS 30,000,000
aan o) Total | USS 51,173,679

Los Bonos Subordinados o Serie B son obligaciones subordinadas, no garantizedas por
activos o derechos especificos y sin privilegios especlales. En caso de aprobarse la
liguidacidn yio disolucitn del Emiscr o de decretarse su quiebra, of pago del capital y de
los intereses causados ¥ no pagados correspondientes a los Bonos Subordinados estara
subordinado al previo pago de las demas acreencias no subordinadas del Emisar. En
consecuencia, en caso de liquidacion ylo disolucidn o quiebra del Emisor, los créditos no
subordinados del Emisor tendran praferencia de pago sobre kos créditos derivados de los
Bonos Subordinados y 5108 a su vez fendran preferencias sobre [as sumas que deban
recibir bos accionistas del Emisor con mofiva de la liguidacion o dissfucion de esle.
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Suspension de Pago de Intereses para los Bonos Subordinados (Serie B): Los
intereses de los Bonos Subordinados podran ser suspendidos una o mas veces, a opcicn
ded Emisor, en cualguwer momento, En el caso de suspender el page de intereses de los
Bonos Subordinados, kos mEmos no generardn ni scumularan intereses duranie al
periodo de suspension determinado por @l Emisor. La suspension no podra hacerse para
paricdos de interés en curso, Cuando el Emesor deckda ejercer este derecho, dard aviso
previo ¥ por escrito a2 la Superintendencia del Mercado de Valorez v a los Tenedores
Registrados mediante aviso publicado en dos (2) periddicos de circulacién nacional por
dos (2} dias conseculivos.

Con excepcidn de las restricclones conlempladas en la Ley, el Emisor no tene
restricciones en cuanto al pago de dividendos, recompra de acciones o disminucion de
capital. El Emisor se reserva el derecho de redimir anticipadamentea los Bonos, en forma
parcial o total, en cualquier momenio después de cumplidos los cinco afos desde la Fecha
de Oferta de la respectiva sub sane (Serie B) a redimir, Unicamente por el saldo a capital
de los Bonos. Esto implica gue frenta a condiciones de baja en las tasas de inferés del
maercado, el Emisor podria refinanciarse redimiendo sus Bonos sin que los Tenedores
Registrados reciban compensacion alguna por la oporfunidad que pierden de seguir
reciiendo una tasa superior. Ademas, en caso de que los Bonos, por razon de las
condiciones prevalecientes en el mercado, se llegaren a transar por encima de su valar
namingl, los Tenedores Registrados podrian sufrir un menoscabe del valor de su inversion
si en ese momento el Emisor decidiera ejercer la opcldn de redencion, Cualquier grupo de
Tenedores Regisirados que representen el 51% del saldo a capital de los Bonos
Rotativos emifidos y en circulacion de una sub serie constituyen la Mayoria de los
Tenedores Regisirados de dicha sub serie. Para efectos de esta Emisién de Bonos ¥ en
&l evento en que & Emisor requiera modificar los Términos ¥ Condiciones de cualguier
sub sere de los Bonos Rofativos, deberdn contar con la aprobacién de esta mayoria. Los
montes insokitos de Bonos Subordinados emitidos v en circulacion no contaran para el
cdlculo de la mayoria de los Tenedores Registrados para propasitos de modificaciones a
los Terminos y Condiciones de cualguier sub serie de los Bonos Rolativos Luego de
cancelados o redimidos los Bonos Rotativos, cualquier grupo de Tenedores Registrados
que representen el 51% del saldo a capilal de los Bonos Subordinados emitidos y en
circulacion de una sub serie consfituyen la Mayeria de los Tenedores Registrados para
afactos de dicha sub serie. En el evento en que el Emisor requiera modificar los Términos
¥ Condiciones de cualquier sub serie de los Bonos Subordinados luego de cancelados o
redimidos los Bonos Rotalivos, deberan contar con ia aprobacion de esta mayoria. Toda
modificacitn o reforma a los términcs y condiciones de cualesquiera de las series de |a
presente emision, debera cumplir con el Acuerdo No. 4-2003 de 11 de abril de 2003 por
el cual la Comisién Nacional de Valores adopta el Procedimiento para la Presentacion de
Solicitudes de Registro de Modificaciones a Témines y Condiciones de Valores
Registrados en [ Comision Nacional de Valores.

Los siguentes eventos constituiran un Evento de Incumplmiento de la emizion de Bonos:

Mientras se encuentren emitidos y en circulacién Bonos Rotalivos, las siguientes eventos
constituiran un Evento de Incumplimbarido:

i) 5Siel Emisor o el Fiador no pagase por mas de diez {10) dias habiles cualguiera suma
de interes o capital gue hublese vencido y fuese exigible con refacidn a un Bone.

i} S| &l Emisor o el Fiador fuese disuello o entrase en estado de liquidacién voluntara o
forzosa o perdiese |a licencia requerida para ejercer sus operaciones

ify 5i el Emisor o el Flador incumpliera por mas de diez (10) dias habiles cualquiera de
sus obligaciones o compromisos con respecto a |a presente emisidn.

iv) 51 cualgusera de las fincas o bienes gue se lleguen a dar en hipoteca a favor del

Fideicomiso para cubrir el saldo adeudado por razédn de los Bonos de esta Emisian,
resulta secuesltada, embargada o en cualguler ofra forma perseguida, y tales
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procesos 0 medidas no son afianzadas una ver transcurridos quinge {15} dias
calendarios de haberse interpuesto 1z acclén correspondiente.

v} Si se inicla un proceso de quiebra, reorganizacion, acuerdo de acreadores,
insalvencia o lguidacion en contra del Emisor o el Fiador Solidario,

En caso de gue uno o mas Eventos de Incumplimiento occurnesen, continuasen y no
hubiesen sido subsanados, dentro de los quince [15) dias contados a partir de la fecha
&n que cualguier Tenedor Registrado o el Fiduciario notifiquen por escrite al Emisor yal
Fiduciara del correspondiente Evento de Incumplimiento, &l Fiduciario, con el acuerdo de
Tenedores Regisirados de los Bonos que representen al menos el 519% del saldo total 3
capilal de los Bonos Rotativos emitidos y en circulacian de la Emisién, podra:

I} emitir una declaracion de plazo vencido (la “Declaracidn de Plazo Vencida"), la cual
debers ser nollfficada por escrito al Emisor, al Agente de Pago, Registro y
Transferencia y a los Tenedores Registrados, por la cual se declararan todos los
Bonos Rotativos de la Emiston de plaze vencido y se exigird al Emisor el pago
inmediato de capital e intereses de los mismos ¥ en cuya fecha todos v cada uno de
los Bonos Rolativos serdn una oblgacion vencida sin gue ninguna persona deba
cumplir con ningln olro acto, notificacion o requisito ¥ sin necesidad de resolucidn
judicial pravia; y

i} solicitar al Emisor o al Fiador que haga un aporte extraordinaric per declaracion de
plazo vencido al Fideicomiso de Garantia por el monto que Sea NEcesano para cubrir
el capital de los Bonos emitidos y en eirculacidn ¥ los intereses devengados por los
MisMos, ya sean moratorios u ordinarios, ¥ todos y cualesguiera gastos, comigsiones u
otras sumas adeudadas por el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos
Fotativas

Luego de cancelados o redimidos anticipadamente los Bonos Rotativos y mientras
existan Bonos Subordinados emitidos y en circulacién de la presente  Emisian,
constituiran Eventos de Incumplimiento de los Bonos de dicha Serie |as arriba listadas
con refacion a los Bonos Rotabves con excepcion del numeral iv) que aplican
unicamente cuando existan Bonos Rolativos emitidos ¥ en circulacion, A flales efecios.
BN CAs0 qué uno o mas Eventos de Incumplimiente ccuriesen, continuasan ¥ no
hubdesen sido subsanados, el Agente de Pago. Registro y Transferencia, cuando
Tenedores Registrados que representen por ko menos el cincuanta y un por ciento (51%)
del saldo a capital total de los Bonos Subordinades en ese momenio emitidos y en
circulacion, lo soficiten, podrd, en nombre ¥ represeniacidn de dichos Tenedores
Registrados, quienss por este medio imevocablemente  consienten 3 dicha
reprasentacion, |} expedir una declaracion de plazo vencido, la cual serd comunicada al
Emisor y a los Tenedores Registrados, ¥ en cuya fecha de expedicidn y sin que ninguna
persona deba cumplir con ningin otro acto, notificacién o reguisito, todos los Bonos
Subordinades se consfituirdn aufomaticaments en obligaciones de plaze vencido v i)
solicitar al Emisor que haga un aporte extraordinario de dinero en efectivo al Agente de
Fago, Registro y Transferencia por el monto que sea necesario para cubrir el capital de
los Bonos Subordinados emitidos ¥ en circulzcion, los inlereses devengadas por los
mismas, ya sean moralorios u ordinarios, v todos y cualesquiers gastos, comsiones u
olras sumas adeudadas por el Emisor a los Tenedores Registrados de los Bonos
Subordinados.

Los Bonos Subordinados (Serie B) son obligaciones subordinadas no acumulativas, no
garantizadas por actives o derechos especificos y sin privilegios especiales. Los Bonos
de la Serie B de la presente emision no estaran garantizados por ka Fianza solidaria de
Rey Holdings Corp.  Finalments, los Bonos de la emisidn estaran respaldados por el
cradita general del Emisor. Mo existird una reserva o fondo de amorlizackn, por
consiguiente, los fondos para el repagoe de los Bonos provendran de los recursas
generalas del Emisor.
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Oferta Pablica de Bonos Hipotecarios Rotatives por USS50,000,000.00 - Resolucidn CHY-

208-09 de 2 de julio de 2008

Estos valores se encuentran listados en la Bolsa de Valores de Panama, SA

Al 30 de

sepliembre de 2013, el Emisor mantiense los sigukenies sakdas a capital en los Bonos Hipolecarios
Rotativos emifidos v en circukacion:

=

Serie Tasa de Plazo Vencimisnto Maonbs Balde a Capital Listado Baursatil
Interés _Finat Emitide

A 5.00% 3 afiaa Eago 12 LSS 5010000 LES 0 INDWMOS000008124
B 6. 00%% 7 afios 5 ago 16 USE 5,390,000 LSS 2.310,000 INDATBO00008168 |
C 3, 75% B afos 16 mar 16 USS 5000000 | US§ 2500000 | INDADITEDOGI1EC
o 3.75% 5 afios 14 jul 16 LSS 7,000,000 | USS 4,200,000 INDADITS0D0T 16D
E 3.75% & afos 12 sap 16 LUS510,000,000 USE 8000000 INCADITE00086E

Y] 3.75% 5 afias 2B ocd 16 LSS 2,000,000 USH 1,850,000 INDAQITEOD101EF
G 4.75% ¥ afios 12 diz 18 Uss 3,600,000 USE 2625000 INDADSTE00121805G
H 4.75% T afos 17 abe 18 LUS515,000,000 USEi2 521,429 INDADS T 20004 19H
I 3.75% & afias 9 roary 17 LSS 1,000,000 UsSE 750,000 INDACATEN0051T |
o 3.75% 5 afos 30 jid 17 LSS 5 100,000 USE 4,080,000 INDACRTSDOOT 17
L 475% | 7anos 7 mar 20 USS 4,600,000 | USS 4.457,143 INDAG475000520L |
B 4.75% _T afos 27 may 20 Uss 2650,000 USE 2560804 INDWAK T S000S 200
M 4.75% T anos & ago 20 USE 2,450,000 4,450,000 TN DA T SO00E2 0

Total | US$48,518,762

Oferta Pablica de Bonos Corporativos por US$100,000,000.00 - Resclucidn SMV-51-12 de 15
de febrero de 2012,

Estos valores se encuentran listados en la Bolsa de Valores de Panama, S.A. Al 30 de
septembre de 2013, el Emisor mantiene los siguientes saldos a capital en los Bonos Corporativos
{Sere Al que coresponde a bonos hipotecarios rofatives, los cuales seran  emitidos bajo un
programa rofativo y Serie B gue comesponde a bonos subordinados no acumulativos, los cuales no
saran emitidos bajo un programa rotativo) emitidos y en elreutacion:

Serle | Tasade | Plazo | Vencimiento Monto Salto a Capital Listado Bursatil
interés | Final Emitida
A-1 4. 75% ¥ afhos 15 now 19 USS 000,000 LRSS 6 250 000 PEOADA TS0 1734
A2 3.75% 5 afos 15 now 17 USS 1135000 | US55 664,750 INDADSTS0011174
A-3 4.75% T akos 17 dic 19 WSS T000.000 LSS 6250000 IMIADA TS0 2134
A-d 4.75% 7 ahos & ek 20 WSS &000,000 LSS 8571429 1AL 7 S0 2,
] 3.76% 5 atos 27 may 18 USS 2 350.000 WSS 2137500 IMDADZTS005 184
B Linar g3y + a5 9 may 2111 USE0,0000,0400 LSS 3000, 00a MDA 000G
B0 Afisa
{hasa
minkma da
12% ¥ gin
la=n
TR T
Total | USS 81,173,678

Estos valores se encuentran registredos en la Central Latinoamericana de Valares, 54 El banco
liguidador para las operacionas en Latinclear es el MMG Bank Corporation.
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Il PARTE: Resumen Financiero
INMOBILIARIA DON ANTONIO, S.A. Y SUBSIDIARIAS
Estado de Situacién Financiera 30-Sep-13 30-Sep-12 30-5ep-11 30-Sep-10
Yenias Netas BIETT.056474 [BLG21,176.243 | B/ 484 575,452 (B 452.0348,4095
Margen Operativo Bl146.585.190 [B/.131,594.118 |B/. 38.611,968 [B/. 85507 084
astos Generabes y Admin * B/129.226 850 |B/110,180,688 |B/. 82 416597 B/, 72801813
Litilidad Mefa BY. 20441238 |B/. 21640354 [B/ 20,978,531 [B/. 15586460
Acciones amilidas y en circulacion 1.582 422 1,582 422 1,582 422 1,582 422
Litilidad por Accion BY. 12.92 [Bf, 13.68 [B/ 13.26 B .84
Depreciacion y Amartizacién BY. 11.601,623 |B/. 9285744 [B/. 7805554 |8/ 6827913
| Ltikdades o peérdidas no recurrentes | BY a [Bf 0 [ BL1787 406 [B). 335778
Balance General 30-Sep-13 0-Sep-12 30-Bep-11 30-Sep-10
Activa Circulanie B/ 119,086 517 |B/ 107665607 B/, 72313495 [B/. 61.8856.105
Activos Totales B/.348,804,950 | B/.311,926.186 |B/232 870,495 |B/, 161,224 137
Fasivo Circulante BL165.611,761 |B/157,245327 |B/129,346 775 [B). 77,024 724
Pasivo a Largo Plazo B/111.327.481 |B/. 89387073 |B/. 36687285 [Ehl'. 21.864.378
Acciones Preferidas B/, o |8 o e o |Bi 0
Capital F"Elgadn Bl. 16,720,220 1B/ 16729220 [B/. 16.729.220 |B/. 16,729.220
Uliligades Relanikdas {nedo g Imp. Compey | BY. 55235 488 |BY. 45,566,666 | B/, 50.107.215 |B/. 44 708 815
Patrimanio Total Bf. 71,985 706 |BS. 656.220.774 |B/. 66836435 |B/. 61435035
Razones Financieras 30-5ep-13 A0-Sep-12 30-Sep-11 30-Sap-10
Dividendo [ Accion B, BTE |BI 1484 |BI 10.04 | B 7.83
Pasivo Todal / Patrimonio 3.85 a7a 2.48 162
Capital de Trebajo {B/.46.055.244) [(B/.49.570.620) [(B/56120,225) B/ 16,038.629) |
Razén Corriente 0.72 0.88 01.56 .74
Lhidad Operaliva/Gasios Fm. (Metos) 5.02 G.dT 11.19 S04

" nciuye EHDI'HGIEE!&I‘I]I A omEssidn
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Nl PARTE: ESTADOS FINANCIERDS

Se adjunta al Informe de Actualizasidn Anual los estadas financieros consolidados de Inmobiliaria
Don Antonio, 5.A. y Subsidiarias, para el afo fiscal terminado al 30 de septiembre de 2013, Los
estados financieros consalidados del Emisor y Subsidiarias para los afos fiscales 2013 y 2012
fueron auditados por Deloitte,

IV PARTE: GOBIERNO CORPORATIVO '

El Emisor, como parte del Grupo Rey, sigue los lineamientos de Gobiermo Corporativo de Rey
Holdings Corp,, sociedad gue cumple parcialmente con las guias y principios de buen gobierno
corporstivo recomendados por la Comisién Naclonal de Valores de la Replblica de Panama.

Lag politicas y practicas de la Junia Direcliva de Rey Holdings Corp. {Grupa Rey) incorporan
normas de buen gobiemne corporativo que han sido establecidas de manera voluntaria, inicidndose
su implementacian dentro del afio fiscal 2005,

Se adjunta, al Informe de Actualizacion Anual, el cuestionars que contiene informacion sobre |a
adopsion de normas de gobierno corporative, tal como requerido mediante Acuerdo No. 12-2003
de 11 de noviembre de 2002 por el cual se recomiendan guias y principios de buen gobierma
carporative por parte de sociedades registradas en la Comision Macional de Valores ¥ s& modifican
los Acuerdos 6-2000 de 19 de mayo de 2000 y 18-2000 de 11 de octubre de 2000.

De conformidad con las guias v principios dictados mediante Acuerdo No. 12 de 11 de noviembre
de 2003, para la adopcidn de recomendaciones y procedimientos relativos al buen gobierno
corporative de las sociedades registradas, responda a las siguienies preguntas en la presentacion
que se incluye a continuacidn, sin perjuicio de las explicaciones adicionales que e eslimen
necesarias o convenientes. En caso de que |a sociedad registrada se encuentre sujeta a olros
regimenes especiales en la materia, elaborar al respecto.

Contenido minimo I ]
5 Indique &i se han adoplado a bo nterno de |a organzacidn reglas o procedsmientos de buen
gobsemo corporativo. En caso afirmative, si son basadas en aljuna reglamentacion especifica

Si. El Grupo Rey Holding incorporo las normas de Buen Gobierno Corporative, las cuales fueron
eslablecidas de manera voluntaria desde el afic fiscal 2005, Se utiliza como gula el Acuerdo No.
12-2003 del 11 de noviembse de 2003, por la cual se recomiendan guias y principios de buen
gobiemo corporalive por parte de sociedades registradas en la Comiskén Nacional de Valores ¥ BB
modifican los Acuerdos 6-2000 del 19 de mayo de 2000 v 18-2000 de 11 octubre de 2000

2. | Indique si estas reglas o imigntos contemplan os sigusentes temas:
a. Supenisidn de ks actividades de la organizacion por la Junta Directiva.

5i

b. Existencia de crilerios de indepandencia apbcables a la desgnacion oo Dweciores frente al
conlrol accionano,

Si

. Existencia de criterios de independencia aplicables a ka designacion de Direciores frenle a
admingsiracion.
i

| Adicionads por al Aeverdo Mo, 12-2003 da 11 ge noviembre de 2003
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d. La formulacian de regias que evilen deniro de la arganizacion &l conired de poder en un grupo
regucido de emplsados o directivos,

5l

8. Constilucién de Comisiones de Apoyo flales como de Cumplimiente ¥ Adminsiracidn de
Rieagos, de Auditoria,

B

f. La calebracién de reuniones de Irabajo de la Junla Dwecliva ¥ levantamienlo de acias que
rieflejemn [a toma de decisiones,
Sl

9. Derecho de todo direclor y dignatano @ recabar y obtener informacion,
i

3. |Indigue si se ha adoplado un Codipe de Efica. En caso ahrmalvo, sefale su melodo de
dindgacidn a quienes va dirkgido.

Si. 1. Leclura y seminario de codigo de Etica en las inducciones de los empleados nuavos
2. Madevial Impresg
3. Sl web de la empresa (AN QIUDOTeY  Som.pa)

Junta Directiva

4, Indigue si las reglas de goblemo corporativo establecen parametros a la Junta Direcliva en
rekscion con los siguientos aspecios,

a. Politicas de informacian y comunicacion de la EMprasa para con SUs accionisias v lerceros.

El parametro de informacién y commicacidn de la empress para con sus accionistas v lerceros es
la presentacidn de Esfados Financleres & Informes de Acluakizacion Trimestral ¥ Anual, ademas
de su publicacion en el sitio web de la empresa wow.gruporey . com.pa. Rewnlones de accionistas
arnuales ¥ Junta Directiva bmensuales. En adickdn e emisor divulgard cualguier hecho U s
considere relevanie,

b, Conflictos de inlereses entre Dweclores, Dignatarios v Ejeculivos clave, asi como 13 toms de
decisiones.

=i

©. Puoliticas y procedimientos para |a seleccidn, nombramienio, retribucion y destuciin de los
principales ejecilivos de kb empresa,

5l

d, Sislemas de evaluacin de desempefio de los ejeculivos clave.

Si

e. Confrod razosable del nesgo,
5i

f. Registros de contabisdad apromiados que refiejen razonablements la posicion financiera de 1
Empresa.

i
8- Proteceidn de los activos, prevencidn y deteccidn de fraudes y olras iregularidades.

5l
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h. Adecuada representacsin de todos los grupes accionanos, Incluyendo los minGlanos.
{Esta informacidn debe sumdnistrarse en todo caso de ofertas pablicas de acciones, Para oferlas
plbcas de olros valores, se suministrard solo cuando sea de partancia para &l poblico
EWESIONESia a juicio del emisor).

S0

| Mecanismos de comird indamo ge| manejo de s socledad v su supervisidn petiddica.

Si

5. Indique £ kas reglas de goblerno corporative conlemplan incompatibidades de los membros de 18
dJunta Directiva para exigir o aceplar pagos u ofras ventajas extraordinarias. nd para perseguir la
conaecucion de intereses personalas,

Si

Composicidn de la Junta Directiva_
8. 8. Namero de Directores de la Sociedad

B

b. Numero de Directores Independientes de la Admanistracion

i

C. Mimero de Direclores Independientes de los Accionislas
4

Accionistas

T Preven las regias de gobserno corporaltive mecanismos para azequrar 8l goce de las derechos de
los accionistas, tales como:

a, Acceso a Infarmacidn referente a criterios de gobleme corporativg v suU observancis,

{Esla informacidn debe suminisirarse en todo caso de oferlas piiblicas de acciones. Para ofertas
piblicas de ofros valores, se suménisirard solo cuands sea de imporfancia para el pdblico
inversionista a julcio del emisor),

Mo

b. Acceso a informacitn referente a criterios de seleteion de audloras axternos,

(Esta informacion debe surministrarse en fodo caso de ofertas piblicas de acclones, Para oferias
publicas de olros valores, s suministrard sofo cuande sea de importancia para el pobdico
inversionista a juicio del emison

Mo

c. Ejercicio de su derecho a volo &n reuniones de acconislas, de conformidad con el Pacio Social
yio estalutos de la sociedad,

{Esla informacidn debs suministrarse en todo caso de ofertas publicas de acciones, Para ofertas

publecas de olros valores, se sumdnisirasd solo cuands sea de mporlancia para el pabco

inversionista 4 juicio del emisorn,

Si

i, Acceso & informacicn referente a remuneracsbn de ks miembros ge 1a Junla Dirsclive,

{Esta informacion debe suministrarse en lodo caso de ofertas publicas de acclones, Para ofertas
piblicas de oiros valores, se suministrard solo cuando sea de importancia para el pablico
inversionista a juicio del emisor).

Si

&, Acceso a informacion referents a remuneracion de los Ejecutwos Clave,
{Esla informacién debe suminisirasse en todo caso de ofertas publicas de acciones, Para ofertas
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a8

pubScas de olfos valores, se suministrard soéo cuando sea de imporiancia para el pdblico
inversiondsia a Juicio ded emisar).
i
f. Conocimiento de los esquemas de remuneracidn acclonaria y ofros beneficios ofreckdos a los
empleados de a sociedad,
{Esta informacion debe suministrarse en todo caso de ofertas pablicas de acciones, Para ofertas
publicas de olros valores, se suministrard sofd cuando ses de mponancia para el pobBog
Enrsionrsia & julcio dal emisor),
i
Comités
g Freven las reglas de gobiemo corporative la conformacin de comitas de apoyo tales como:
a. Comité de Auddlosia ; o su denominacian aquivakenie
Si, &l Comité de Auditoria y Riesgo
b. Comité de Cumplimients v Adminlstracidn de Riesgos; o su denominacion equivalenle
8i. Los temas de Cumplimiento y Adminlstracidn de Riesgos son cublertos &n Comité de Awditoria
¥ Riesgo
C. Comité de Evaluacidn y Postulacién de direclores mdependienios v ejeculivos clave: o su
denominaciin equivaente
La evaluacion y postulacidn del Gerente General es responsabilidad del Comité de Oesarralio
Organizacional,
d. Chros:
1. Comilé de Gobierno Corporativo
2. Comilé de Desarrello Organizacional
3. Comite Planificacidn Esiratégica y Financiora
9. | En caso de ser afirmaiiva la respuesta anterior, se encuentran consliuidas diechas Comies para el
periodo cubierto por este reparte?
a. Comalé de Auditoria
Si
b. Comité de Cumplimienta y Administracion de Riesgos.
5l Los termas de Cumplimiento y Administracion de Fiesgos son cublerios en Comité de Auditorla
¥ Rlesgo
c. Comité de Evaluaciin y Posiulacion de drectorss independientss y Seculivos cave.
Mo
Conformacion de los Comibés
10. | Indsgue cdmo estan conformados los Comilés de-
a. Comité de Audioria (ndmero de miembros y carge de guiénes lo conforman, por ejermplo, 4
Direciores -2 independionios- v el Tesonera),
Loz lemas de Auditoria son cubleros en of Comité de Auditoria ¥ Riesgo que estd compuesio por
tres miembros de la Junta Direcliva, dos miembros del comité ejeculive (Gerente Ganeral y VP de
Finanzas), un miembro extemno sin cargos en directiva o administrecion
b. Cumplmianto ¥ Adminisiracion de Riesgos
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Los lemas de Cumplimients y Adminisiracidn de Riesgos son cubiertos en ef Comilé da Audilaria
¥ Riesgo que estd compueslo por tres meembros de la Junta Directiva, dos miembras del comité
ejeculivo (Gerente General y VP de Finanzas), un miembro extermna sin carges en direcliva o
administracion.

c. Evaluacion y Postulacion de directores independianies ¥ ejeculivos clave,

Comité de Desarrolis Organizacional. La evaluacldn y postulacidn del Gerenle General es
responsabilidad del Comilé de Desarolle Organizacional, Este estd compuesio por dos miembros
de la Junta Directiva, dos méembros del comilé #jecutivo y un miembro extemo sin cargos en
directiva o adminisiracion.

d. Plantficacién Estratégica y Financiera

El Comilé¢ de Planificacién Estratégica y Financiera estd comguesto por cuatra meembros de la
Junta Directva, fres miembros del Comité EjeculivedAdmindstracion, wun miembro exterms sin
cargos en directiva o administracion,

e. Goermns Comporativo

El Comité de Goblerno Corporative estd compueste por cualro miembros independienlss de ka
Junta Directiva, el Gerenbe General y un membro externd sin cargos en directiva o administracian.
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V PARTE: ESTADOS FINANCIEROS DE GARANTES O FIADORES

Rey Holdings Corp., fiador de la emisidn de Bonos Hipotecarios Rotatives de Inmobiliana Don
Antonio, 5 A manfiene registro de sus acciones comunes ante la Comisidn Nacional de Valores
Favor referirse al Informe de Actualizacion Anual al 30 de sepliembre de 2013 de Rey Holdings
Corp..

VI PARTE: DIVULGACION

El Emisor divulgara el Informe de Actualizacion Anual mediante su inclusion &n la pagina de
internel de la Cadena de Supermercados Rey de acceso piblico en: WWW_aruporey, com. oa,
Seccién de Finanzas. La fecha probable en |z cual se podra tener acceso al  |nforme de
Actualizacion Anual es el 31 de diclembre de 2013,

VIl PARTE: DECLARACION JURADA
Se adjunta al Informe de Actualizacion Anual ia Declaracion Jurada olorgada ante Notario Publico,

sequn el Articulo 2 de Acuerdo No. B-2000 de 22 de mayo de 2000 (Modificado por el Acuerde 10-
2001 de 17 de agosto de 2001 y el Acuerdo No. 7-2002 de 14 de oclubre de 2002).

Panama, 31 de diciembre de 2013

Representanie Legal

3
@MM z

|:\ enda de Lopez - /*" 4
Secratario
nmaobiliaria Don Antonio, 5.4,




