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I.  ANALISIS DE RESULTADOS FINANCIEROS Y OPERATIV OS

El Emisor acta como empresa tenedora de acciones. En su conjunto el grupo de empresas que
controla el Emisor son propietarios y operan en un 100% la cadena de Supermercados Rey, la
cadena de Supermercados Mr. Precio y la Cadena de Supermercados Romero, esta Ultima
adquirida el 8 de mayo de 2007. EIl siguiente andlisis se basa en los estados financieros
consolidados auditados de Rey Holdings Corp. y Subsidiarias para el afio fiscal terminado el 30 de
septiembre de 2007 (afio fiscal - Octubre 1lero, 2006 a Septiembre 30, 2007).

A. Liquidez

La liquidez de la empresa al 30 de septiembre de 2007, comparada con el trimestre anterior, ha
experimentado una mejoria, al observarse un déficit en el capital de trabajo de $8.1 millones
comparado con el déficit de $9.9 millones registrado al cierre del trimestre anterior. En cuanto a la
razén corriente, esta aumentd a 0.86 de 0.80 para el trimestre anterior.

Los activos corrientes aumentaron en un neto de $7.5 millones sobre el trimestre anterior a $48.0
millones, debido principalmente a aumentos de: efectivo y depdsitos en banco de $3.9 millones,
cuentas por cobrar clientes de $1.7 millones, inventarios de $1.4 millones, e impuestos pagados
por adelantado de $480 mil. Por el lado de los pasivos corrientes, los mismos incrementaron en un
neto de $5.7 millones a $56.2 millones, debido principalmente a un incremento en cuentas por
pagar proveedores de $3.0 millones y un incremento en la porcién corriente de préstamos,
financiamientos bancarios y bonos por pagar de $2.5 millones.

B. Recursos de Capital

El nivel de activos totales del Grupo incrementd en $7.4 millones sobre el trimestre anterior
reportando $147.3 millones al 30 de septiembre de 2007; producto principalmente del incremento
en activos corrientes descrito en la Secciéon A — Liquidez de este reporte.

Por otro lado, el total de pasivos del Grupo incrementé en un neto de $4.8 millones (principalmente
$3.0 millones en cuentas por pagar proveedores y $1.5 millones en préstamos y bonos por pagar)
a $95.3 millones al 30 de septiembre de 2007 ($90.5 millones para el trimestre anterior). En cuanto
al patrimonio del Grupo, el mismo incrementd en un neto de $2.6 millones (utilidades del trimestre
menos $938 mil de pago de dividendos) sobre el trimestre anterior a $52.0 millones. Por tanto, la
relacion de endeudamiento (total de pasivos a patrimonio de accionistas) se mantuvo en 1.83
veces tanto para el trimestre terminado el 30 de septiembre de 2007 como el trimestre anterior.
Cabe destacar que la deuda financiera increment6 a $35.3 millones al 30 de septiembre de 2007
de $33.8 millones al 30 de junio de 2007.

Al cierre del trimestre terminado al 30 de septiembre de 2007, el patrimonio de accionistas del
Grupo de $52.0 millones representa un 35% del total de activos consolidados, mientras que
proveedores con un saldo de $44.7 millones representa el 30% del total de activos consolidados.
La deuda financiera (bancos, bonos y arrendamientos financieros) la cual asciende a $35.3
millones representa un 24% de los activos consolidados del Grupo.
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C. Resultados de las Operaciones
Resultados paras el Afio Fiscal 2007 (Octubre 1ero, 2006 a Septiembre 30, 2007)

Para el afio fiscal 2007, las ventas netas reportaron $317.1 millones, monto que representa un
aumento del 29.7% ($72.7 millones) comparado con los $244.4 millones en ventas registrados para
el afio fiscal 2006; producto de la adquisicion de la Cadena de Supermercados Romero y el buen
desempefio de los Supermercados Rey y Mr. Precio. El margen bruto de ganancia se redujo
ligeramente a 22.6% para el afo fiscal 2007 comparado con 22.8% para el afio fiscal 2006, por
tanto a raiz del crecimiento en ventas experimentado para el afio fiscal 2007 y la estabilidad del
margen, la ganancia bruta aument6 a $71.7 millones para el afio fiscal 2007 comparado con $55.7
millones para el afo fiscal 2006. Otros ingresos los cuales incluyen alquileres y comisiones
ganadas entre otros, a su vez incrementaron a $6.5 millones para el afio fiscal 2007 comparado
con $5.0 millones para el afio fiscal 2006. En cuanto a los gastos de ventas generales vy
administrativos (excluye depreciacion y amortizacion), estos aumentaron en $11.2 millones (25.5%)
a $55.1 millones para el afo fiscal 2007 comparado con $43.9 millones para el afo fiscal 2006,
producto principalmente de la adquisicion de la Cadena de Supermercados Romero. Cabe
destacar que la ganancia antes de intereses, depreciacion, impuestos y partidas extraordinarias
aumento significativamente a $23.0 millones para el afio fiscal 2007 de $16.8 millones para el afio
fiscal 2006 producto del incremento en ventas y otros ingresos provenientes de la adquisicion de la
Cadena de Supermercados Romero y el buen desempefio de los Supermercados Rey y Mr. Precio.
Los gastos por depreciacién y amortizacion (incluye amortizacion de activos intangibles) e
intereses (neto de intereses ganados) registraron $7.1 millones y $1.7 millones respectivamente
para el afio fiscal 2007 comparado con $6.2 millones y $1.5 millones para el afio fiscal 2006. En
general, se observa una utilidad neta para el afio fiscal 2007 de $10.1 millones, lo que compara
favorablemente con la utilidad neta de $6.4 millones registrada para el afio fiscal 2006 (neto de
impuesto sobre la renta de $4.2 millones en el 2007 vs $2.7 millones en el 2006).

D. Analisis de Perspectivas

La economia nacional continla mostrando un adecuado crecimiento, impulsada por un gran auge
en el sector construccion, telecomunicaciones y puertos. Se espera que el crecimiento para el afio
2008 sea similar al 2007, es decir un crecimiento que supera el 8% anual. El crecimiento de la
economia nacional es el producto de la inversion nacional y extranjera, la cual se ha enfocado en
Panamé como centro geografico para la regidbn en materia logistica, telecomunicaciones, y de
turismo residencial entre otros. La expectativa generada por el proyecto de expansion del Canal
de Panam@, aprobado en referéndum nacional el pasado 22 de octubre de 2006, el cual ya inicié
sus primeras etapas de construccion, sumado a grandes obras de infraestructura de gran
relevancia para el pais como lo son la Cinta Costera en la Avenida Balboa, la construccion de la
Carretera Panama Coldn, la conclusién de la segunda fase del Corredor Norte, y la posible
instalacién de un centro energético en Panama imprimiran mayor dinamismo a la economia
nacional. En cuanto al costo de energia, nuevamente se esperan alzas tanto en la energia
eléctrica como en el costo del combustible. No obstante, en cuanto a las tasas de interés, estas se
preveen se mantengan estables con una ligera tendencia a la baja en el corto plazo. Por tanto, el
ambiente econémico se mantiene bajo un escenario que indica presiones inflacionarias a la
economia nacional en general, no obstante con amplias oportunidades de empleo y crecimiento en
los negocios en general. Por tanto, el Grupo Rey mantiene su optimismo y confianza en el
crecimiento sostenido de la economia nacional y proyecta un mayor crecimiento en sus
operaciones con la apertura de nuevos establecimientos tanto de Supermercados Rey como de
Supermercados Mr. Precio, al igual que de la recien adquirida Cadena de Supermercados Romero.

El Grupo Rey continuara desarrollando sus objetivos y metas fundamentadas en estrategias
basadas en lograr eficiencias operativas, a través de la optimizacién de recursos y procesos Y la
disminucién de gastos de operaciones en general.
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E. Hechos o Cambios de Importancia

En el mes de septiembre de 2007, Agroindustrial Rey, S.A. Subsidiaria del Emisor cumplié a
cabalidad con el pago oportuno de capital de los Bonos Agroindustriales de una emisién publica
gue fuera autorizada mediante Resoluciébn No. CNV-343-02 de fecha 9 de septiembre de 2002
emitida por la Comisién Nacional de Valores.

Agroindustrial Rey, S.A. se encuentra en proceso de terminaciéon de registro ante la Comision
Nacional de Valores de los referidos Bonos.

La Junta Directiva de Rey Holdings Corp., en su reunién de 15 de noviembre de 2007, realizo una
nueva emision de acciones a razén de tres acciones comunes por cada accion emitida y en
circulacién. Por tanto la cantidad de acciones emitidas y en circulacion aumento6 de 3,754,823 a
15,019,292.
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Il. RESUMEN FINANCIERO

REY HOLDINGS CORP. Y SUBSIDIARIAS

Estado de Resultados para el 30-Sep-07* 30-Jun-07 31-Mar-07 31-Dic-06
Trimestre Terminado al 3 meses 3 meses 3 meses 3 meses
Ventas Netas $86,881,123 $92,194,512 $65,793,810 $72,181,690
Ganancia Bruta $19,528,942 $20,108,111 $14,861,802 $17,165,927
Gastos Generales y Administrativos $17,470,469 $17,340,987 $13,228,720 $14,144,140
Utilidad Neta $3,577,244 $2,089,221 $1,916,335 $2,479,757
Acciones emitidas y en circulacién 3,754,823 3,754,479 3,754,479 3,743,025
Utilidad por Accién $0.95 $0.56 $0.51 $0.66
Depreciacion y Amortizacién $1,834,409 $1,981,875 $1,597,218 $1,666,413
Utilidades o pérdidas no recurrentes $0 $0 $0 $0
Balance General 30-Sep-07* 30-Jun-07 31-Mar-07 31- Dic-06
Activo Circulante $48,049,220 $40,587,788 $32,418,759 $39,569,204
Activos Totales $147,281,322 | $139,876,471 | $113,522,380 | $120,963,962
Pasivo Circulante $56,145,938 $50,465,392 $44,182,042 $51,502,830
Pasivo a Largo Plazo $39,123,723 $40,031,756 $21,088,770 $22,298,111
Acciones Preferidas $0 $0 $0 $0
Capital Pagado $19,694,191 $19,689,904 $19,689,904 $19,568,873
Utilidades Retenidas (neto de Imp.Comp.) $32,317,469 $29,689,419 $28,561,665 $27,594,148
Patrimonio Total $52,011,660 $49,379,322 $48,251,569 $47,163,021
Razones Financieras 30-Sep-07* 30-Jun-07 31-Mar-07 31-Dic-06
Dividendo/Accion (Trimestre) $0.25 $0.25 $0.25 $0.22
Pasivo Total/Patrimonio 1.83 1.83 1.35 1.56
Capital de Trabajo ($8,096,718) | ($9,877,604) | ($11,763,283) | ($11,933,626)
Razén Corriente 0.86 0.80 0.73 0.77
Utilidad Oper./Costos Fin. Netos (Trim) 7.52 10.10 8.78 12.00

*  Estados Financieros Auditados




Ill. ESTADOS FINANCIEROS

Se adjuntan los estados financieros consolidados auditados del Emisor y Subsidiarias para el afio
fiscal terminado el 30 de septiembre de 2007.

IV. DIVULGACION

El Emisor divulgara el Informe de Actualizacién Trimestral para el trimestre terminado el 30 de
septiembre de 2007 mediante su inclusion en la pagina de internet de la Cadena de
Supermercados Rey de acceso publico en: www.smrey.com. La fecha probable en la cual se
podra tener acceso al Informe de Actualizacion Trimestral es el 30 de noviembre de 2007.

30 de noviembre de 2007

Represe al:
r

Alexander Psychoyos
Presidente
Rey Holdings Corp.



