INMOBILIARIA ENUR, S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
ANOS TERMINADOS EL 31 DE MARZO DEL 2008
(Expresadas en Miles de Colones)

1.

BASES DE PRESENTACION Y POLITICAS CONTABLES

Bases de Presentacion - Inmobiliaria Enur, S.A., es una empresa establecida bajo la
legislacion mercantil costarricense, cuya actividad principal es la compra de bienes
inmuebles y el arrendamiento inmediato de los locales a los negocios de auto servicio
denominados “PALI”, y que Corporacion de Supermercados Unidos, S.A. requiera para la
expansion y crecimiento de su giro comercial. Inmobiliaria Enur, S.A. es una subsidiaria de
Inmobiliaria MxM, S.A., sus oficinas se encuentran ubicadas en Pavas, San José, Costa
Rica.

Politicas Contables Importantes - Los estados financieros fueron preparados de
conformidad con la Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). Las
politicas contables mas importantes se presentan a continuacion:

a. Moneda y Transacciones en Moneda Extranjera - Los registros de contabilidad son
Ilevados en colones costarricenses (¢), que es la moneda de curso legal en la
Republica de Costa Rica.

Los tipos de cambio de referencia que establece el Banco Central de Costa Rica al 31
de Marzo del 2008 eran de ¢491,64 y ¢497,67 por US$1, respectivamente.

b.  Equivalentes de Efectivo - La Compafiia considera todas sus inversiones en titulos
valores con vencimiento original menor a tres meses como equivalentes de efectivo.
Los equivalentes de efectivo se encuentran valuados a sus correspondientes valores

razonables.

c.  Inversiones Disponibles para la Venta - Las inversiones disponibles para la venta
son valuadas inicialmente al costo y posteriormente a sus correspondientes valores
razonables.

d.  Inmuebles - Los terrenos y edificios de la Compafiia se registran inicialmente al

costo de adquisicion. Posteriormente han sido revaluados, aplicando a los terrenos el
indice de precios al consumidor, y a los edificios el indice de precios para materiales
y mano de obra para la construccion de edificios. Ademas, cada 3 afios la Compaiiia
realiza una revaluacion de los terrenos y edificios con base en estudios periciales
realizados por peritos independientes. Los creditos resultantes de estas revaluaciones
se registran como superavit por revaluacion.



Depreciacion - Los edificios son depreciados por el método de linea recta, basados
en su vida util estimada.

Uso de Estimados - Al preparar los estados financieros, la Administracion efectla
estimados y premisas que podrian afectar los montos informados de activos y pasivos
asi como los ingresos y gastos mostrados en los estados financieros. Los resultados
reales pudieran diferir de tales estimados. Los estimados hechos por la
Administracion incluyen la vida util de inmuebles.

Impuesto sobre la Renta - La provision para impuesto sobre la renta se determina
con base en la utilidad contable, ajustada por los ingresos no gravables y gastos no
deducibles. El impuesto de renta diferido se registra utilizando el método del pasivo
basado en el balance de situacidn con respecto a las diferencias de tiempo originadas
en las diferencias entre los valores de los activos y pasivos en los estados financieros
y la correspondiente base de impuestos usada en el calculo de la utilidad gravable. El
impuesto de renta diferido se origina en la depreciacion sobre la revaluacion de los
edificios donde los gastos que generan las revaluaciones posteriores al 1° de julio de
2001, no son deducibles para efectos fiscales, dicho impuesto se registra debitando la
cuenta de superavit por revaluacion y su correspondiente amortizacion contra los
resultados de periodo.

Utilidad no Realizada en la Cartera de Valores - Corresponde a la valoracion a
precios de mercado de las carteras mancomunadas de inversiones, que se mantenian
al cierre de periodo.

Deterioro de Activos - La Compafiia al cierre de cada periodo evalla el valor de sus
activos para determinar si existe alguna indicacion de que dichos activos hayan
sufrido una pérdida por deterioro. Cuando existe dicha indicacion, el monto
recuperable de los activos es estimado a fin de determinar el importe de la pérdida, si
la hubiera.

Inversiones Mantenidas hasta el Vencimiento - Estas inversiones se vallan a su
costo amortizado, o sea su costo de adquisicion menos la amortizacion acumulada de
cualquier diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el momento
del vencimiento (descuento o prima). La Compaiiia tiene la intencién y posibilidad
de conservar estas inversiones hasta el momento de su vencimiento.

Reconocimiento de Ingresos Financieros - Los ingresos financieros se reconocen
sobre la base del devengado.

Ingreso por Alquileres - Los ingresos por alquileres son reconocidos sobre la base de
devengado a lo largo del plazo de los contratos del arrendamiento.



Instrumentos Financieros - Los instrumentos financieros de la Compafiia son
registrados inicialmente al costo y consisten de efectivo, equivalentes de efectivo,
cuentas por cobrar, inversiones disponibles para la venta, inversiones mantenidas
hasta el vencimiento y cuentas por pagar. Al 31 de Marzo del 2008, el valor
registrado de los instrumentos financieros de corto plazo se aproxima a su valor justo
debido a su naturaleza circulante. Con base en las cotizaciones y tasas de mercado
disponibles para instrumentos similares, la administracion ha concluido que el valor
registrado de las inversiones mantenidas hasta el vencimiento a esas fechas también
se aproxima a su valor justo. La Compafiia no ha suscrito contrato alguno que
involucre instrumentos financieros derivados.

Provisiones - Una provision es reconocida en el balance de situacion, cuando la
Compafiia adquiere una obligacién legal o contractual como resultado de un evento
pasado y es probable que se requiera un desembolso econdémico para cancelar tal
obligacion. La provision realizada es aproximada a su valor de cancelacion; no
obstante, puede diferir del monto definitivo. EIl valor estimado de las provisiones se
ajusta a la fecha del balance de situacion afectando directamente el estado de

resultados.

EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO

El detalle del efectivo y equivalente de efectivo es el siguiente:

Efectivo

Equivalentes de efectivo:

Fondo de Inversién a Plazo Ingreso Publico Cerrado,
Grupo Financiero Mercado de Valores de Costa Rica,
dolares, tasa de interés fluctuante del 5,61 % anual
(2007: 5,66% anual)

Fondo de Crecimiento Publico, Interbolsa Costa Rica,
colones, tasa de interés fluctuante del 24,76 % anual
(2007: 24,70% anual)

Fondo Liquidez, BCR Sociedad Administradora de Fondos
de Inversion, S.A., ddlares, tasa de interés fluctuante del
3,77% anual

Fondo Corto Plazo, BCR Sociedad Administradora de
Fondos de Inversidn, S.A., colones, tasa de interés
fluctuante del 4,28 % anual (2007: 4,80% anual)

Fondo de Inversion Suma en Colones, Grupo Financiero
Mercado de Valores de Costa Rica, tasa de interés fluctuante
del 3,98 % anualizada.

Total
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El efectivo y equivalentes de efectivo se clasifican por sectores de la siguiente forma:

Sector publico
Sector privado

Total

INVERSIONES DISPONIBLES PARA LA VENTA

El detalle de las inversiones disponibles para la venta es el siguiente:

Certificado de depdsito a plazo, Banco HSBC Costa Rica,
colones, con tasa de interés del 7% anual, vencimiento en

enero del 2008

Certificados de depdsito a plazo, Caribbean Bank of Exports,
dolares, con tasas de interés del 5,55% anual, vencimiento

en enero y mayo del 2008

Certificado de depdsito a plazo, BCR Sociedad
Administradora de Fondos de Inversién, S.A, colones, con
tasa de interés del 6.67% anual, vencimiento en julio del

2008
Total

INMUEBLES

El detalle de los inmuebles es como sigue (indicando su vida util estimada):

Terrenos:
Costo
Revaluacién
Edificios (50 afos):
Costo
Revaluacion
Total de inmuebles
Depreciacion acumulada:
Costo
Revaluacién
Total
Neto

2008 2007
¢712.917 ¢962.511
¢712.917 ¢962.511
MAR-2008 SET-2007
¢343.000 ¢198.000
334.566 341.784
200.000 0
¢877.566 ¢539.784
Saldos Saldos
setiembre marzo
2007 Adiciones | Revaluacion 2008
¢ 1.050.985 ¢ 1.050.985
3.569.647 ¢ 1.753.888 5.323.535
1.828.329 1.828.329
7.573.040 906.284 8.479.324
14.022.001 2.660.172 16.682.173
(441.872) ¢ (19.204 (461.076)
(2.060.588) (82.131 (170.629) (2.313.348)
(2.502.460) (101.335 (170.629) _ (2.774.424)
¢11.519.541 ¢(101.335 ¢2.489.543 ¢13.907.749



INVERSIONES MANTENIDAS HASTA EL VENCIMIENTO

MAR-2008 SET-2007

Titulos de Propiedad Tasa Basica emitidos por el Gobierno
de Costa Rica, con vencimientos en los afios 2009 al 2011,
tasa de interés anual 15,70% (2007: 18,64% anual)
¢145.000 ¢145.000

POLIZAS DE SEGURO

La Compafia cuenta con una poliza de todo riesgo de dafio fisico directo (incendio y
terremoto) para sus edificios. A continuacion se presentan los montos asegurados:

MAR-2008 SET-2007

Monto asegurado (6.869.036  ¢4.786.455
Valor en libros de los edificios 7.533.229 6.898.909
Monto al descubierto ¢664.193 ¢2.112.454

La politica de la Compariia es asegurar Unicamente el edificio, sin considerar el parqueo,
rampas de acceso, casetilla de guarda, casa de maquinas, tapias, andem y otras areas
comunes, considerando que en caso de un siniestro no se verian materialmente afectadas,
por tal motivo la cobertura de la poliza es inferior al valor en libros de los activos.
Ademas, se tiene la politica de asegurar alrededor del 80% del valor del edificio,
considerando que en caso de siniestro no todos los edificios se verian afectados, pues se
encuentran ubicados en diferentes zonas del pais.

Al 31 de marzo de 2008, la Compafiia cuenta con una poliza de “Pérdida de Renta” (lucro
cesante), la cual se determind con base en el alquiler de tres meses. El monto asegurado
por dicha poliza es de ¢345.046 (miles).

CONTRATO DE SERVICIOS

Con fecha primero de agosto de 1998, se firmo un contrato de prestacidn de servicios entre
Inmobiliaria Enur, S.A. e Inmobiliaria MxM, S.A. por un plazo de un afio prorrogable
indefinidamente por periodos iguales y sucesivos. El monto anual de dichos servicios es
igual al 0,25% del valor neto de los inmuebles al inicio de cada periodo.

Las principales clausulas del contrato se detallan a continuacion:

Inmobiliaria MxM, S.A. brindara los servicios de:

a.  Cobro de alquileres y pago de impuestos territoriales y municipales correspondientes
a Inmobiliaria Enur, S.A.



Los servicios contables que Inmobiliaria Enur, S.A. requiera incluyendo la
confeccion de cheques y el establecimiento de controles contables y de auditoria que
se requieran para la buena marcha de la empresa.

El pago por cuenta de Inmobiliaria Enur, S.A. de todas aquellas primas de seguro que
se requieran a juicio de Inmobiliaria Enur, S.A., para mantener debidamente cubierta
y protegida la inversion inmobiliaria de ella.

La administracion y supervision discrecional por parte de Inmobiliaria MxM, S.A. de
todas aquellas reparaciones que impliguen un mantenimiento preventivo y correctivo
de las construcciones que son o lleguen a ser propiedad de Inmobiliaria Enur, S.A.,
las cuales siempre correran por cuenta del inquilino.

La administracion y supervision de las ampliaciones y modificaciones que
Corporacion de Supermercados Unidos, S.A. requiera en los locales de Inmobiliaria
Enur, S.A. para que los mismos cumplan con los requerimientos que de tiempo en
tiempo Corporacion de Supermercados Unidos, S.A. disponga para el adecuado
desarrollo de su giro comercial.

Transmitir a Inmobiliaria Enur, S.A., todas aquellas inquietudes u observaciones que
Corporacion de Supermercados Unidos, S.A. tenga en relacion con los bienes
inmuebles y las edificaciones que alquila de Inmobiliaria Enur, S.A.

Finalmente y en general servir como medio o vehiculo idéneo para que la relacién
inquilinaria entre Inmobiliaria Enur, S.A. y Corporacion de Supermercados Unidos,
S.A., sea mutuamente beneficiosa para ellas procurando que la misma se desarrolle
en forma armoniosa equitativa y en los mejores términos para Corporacion de
Supermercados Unidos, S.A. e Inmobiliaria Enur, S.A.

SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

El detalle de las transacciones entre compafiias relacionadas al 31 de marzo es como sigue:

2008 2007
Ingresos:
Alquiler de edificios a Corporacion de Supermercados
Unidos, S.A. ¢637.184 ¢582.271
Gastos:
Servicios de administracion a Inmobiliaria MxM, S.A. ¢ 14399 ¢ 13.132

Cuenta por cobrar:
Corporacion de Supermercados Unidos, S.A.

¢ 0 ¢ 2.756




10.

11.

12.

CONTRATOS DE ALQUILER

La Compaiiia suscribié contratos de alquiler, otorgando en arrendamiento todos los
edificios de su propiedad a Corporacion de Supermercados Unidos, S.A. por un plazo de 10
afios a partir del 14 de enero de 2002, pudiendo prorrogarse automaticamente por periodos
iguales. El monto mensual del arrendamiento para el primer afio es igual al uno por ciento
del valor de avalto del inmueble y se revisa anualmente con base en el indice de precios al
consumidor.

ACCIONES COMUNES

En el 2007 y 2006, acciones autorizadas 3.000.000 y 4.000.000 respectivamente, emitidas y
en circulacién 2.873.318 con un valor nominal de ¢1.000 cada una.

El valor del capital acciones en circulacion incluye la suma de ¢718.789 (miles)
provenientes del superavit por revaluacion, capitalizado en el periodo fiscal 1996.

Las acciones comunes tienen derecho a voto y podran negociarse libremente en el mercado
de capitales y los socios no tendran preferencia para la suscripcién de nuevas emisiones.
En cuanto al pago de dividendos, se realizan pagos trimestrales, siempre y cuando hayan
utilidades realizadas y liquidas.

UTILIDADES ACUMULADAS

Utilidades Acumuladas Disponibles - Las utilidades acumuladas disponibles, estan sujetas
a una retencion de un 15% sobre dividendos, en la oportunidad en que los mismos se
decretan para ser pagados en efectivo, siempre que el beneficiario sea una persona fisica
domiciliada en el pais o una persona natural o juridica domiciliada en el exterior. Este
porcentaje puede disminuir a un 5% si las acciones son transadas a través de una bolsa de
valores.

UTILIDAD NETA POR ACCION

La utilidad neta por accién ha sido determinada, dividiendo la utilidad neta entre el
promedio de acciones en circulacion, determinado con base en el nimero de acciones en
circulacion, al final de cada mes del afio respectivo.

El célculo de la utilidad neta por accion es el siguiente:

Mar-2008 Set-2007
Promedio de acciones en circulacién durante el afio 2.873.318 2.873.318

Utilidad neta (miles) ¢ 339.420 ¢ 749.749
Utilidad neta por accion (en colones) ¢ 120 ¢ 261




13.
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15.

16.

RESERVA LEGAL

De acuerdo con lo dispuesto en el Cddigo de Comercio, la Compafiia esta obligada a
establecer una reserva legal equivalente a un 5% de la utilidad neta hasta completar un 20%
del capital acciones.

DIVIDENDOS PAGADOS

La Junta Directiva declard y fueron pagados dividendos en las siguientes fechas:

Octubre 2007: Dividendos correspondientes al cuarto trimestre del periodo fiscal 2007-
2008, a razon de ¢54 por accion, para un total de ¢155.159 (miles).

Enero 2008: Dividendos correspondientes al primer trimestre del periodo fiscal 2007-2008,

a razon de ¢55 por accion, para un total de ¢158.032 (miles).

Todos estos movimientos se hicieron con cargo a utilidades acumuladas.

POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Las partidas denominadas en moneda extranjera que se incluyen en los estados financieros
son las siguientes (en U.S. délares):

MAR-2008 SET-2007

Activos:
Efectivo y equivalentes de efectivo US $937.006 US $1,550,920
Inversiones disponibles para la venta 680.510 661,871
Intereses por cobrar 12.404 13,114
Total activo US $1.629.920 US $2,225,905

IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Calculo del Impuesto - El impuesto sobre la renta fue calculado, sobre la utilidad neta
aplicando la tarifa vigente, suméandole el efecto de los gastos no deducibles y deduciéndole
el efecto de los ingresos no gravables. El calculo del impuesto del afio es el siguiente:



17.

18.

Mar-2008  Set-2007

Impuesto segln tarifa vigente ¢144.381 ¢310.997
Menos: Efecto de los ingresos no gravables (20.867) (30.535)
Mas: Efecto de los gastos no deducibles 36.368 35.963
Consumo del impuesto diferido generado por la

revaluacion de edificios (18.031) (29.519)
Total impuesto del afio ¢141.851 ¢286.906

Revision por Autoridades Fiscales - De acuerdo con la legislacion vigente, la Direccion
General de Tributacion, puede revisar y ajustar el impuesto sobre la renta para los periodos
fiscales que terminaron el 30 de setiembre de 2007, 2006 y 2005. En consecuencia podria
existir una obligacion eventual por la aplicacion de criterios de parte de las autoridades
fiscales que pueden diferir de los que ha utilizado la Compafiia al liquidar sus impuestos.

ARRENDAMIENTOS OPERATIVOS

Durante el 2007, la Compafiia recibio ingresos por arrendamientos por ¢1.208.356 (miles).
Se estima que durante los préximos cinco afios, la Compariia continte recibiendo ingresos
por este concepto, con incrementos anuales con base en el indice de precios al consumidor.

Un detalle de los ingresos futuros por arrendamientos operativos para los préximos cinco
afos (incrementos estimados anuales de 10%) se presentan a continuacion:

2008 ¢1.329.192
2009 1.462.111
2010 1.608.32%
2011 1.769.15¢
2012 1.946.06¢
Total ¢8.114.84¢

ADMINISTRACION DE RIESGO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Un resumen de los principales riesgos existentes sobre los instrumentos financieros, y
politicas para el manejo de ellos, se detallan a continuacion:

Riesgo de Crédito - Los instrumentos financieros que eventualmente sujetan a la Compafiia
al riesgo de crédito consisten principalmente de efectivo, equivalentes de efectivo, cuentas
por cobrar, inversiones disponibles para la venta, inversiones mantenidas hasta el
vencimiento y cuentas por pagar. El efectivo y sus equivalentes, asi como las inversiones
disponibles para la venta se mantienen con instituciones financieras sélidas. Generalmente,
estos instrumentos pueden ser negociados en un mercado liquido, pueden ser redimidos a la
vista y tienen un riesgo minimo. Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento
corresponden a titulos pablicos emitidos por el Gobierno de Costa Rica que no representan
un riesgo de crédito para la Compafiia.



En general, la concentracion del riesgo crediticio con respecto a las cuentas por cobrar se
considera limitada debido a que corresponden a intereses acumulados por cobrar generados
sobre las inversiones.

Riesgo de Liquidez - La Compaifiia requiere tener suficiente efectivo para hacer frente a sus
obligaciones, y por lo tanto, mantiene suficientes fondos en bancos o en inversiones de facil
realizacion.

Riesgo de Tasas de Interés - La Compafiia tiene inversiones que generan interés a tasas
establecidas en distintas entidades financieras, que no presentan fluctuaciones importantes
de las tasas de interés.

Riesgo de Tasas de Cambio - De acuerdo con el régimen cambiario de bandas, el Banco
Central de Costa Rica permitira que el tipo de cambio sea determinado libremente por el
mercado, pero actuara ofreciendo vender y comprar divisas a los tipos de cambio de
intervencion que defina, con el propdsito de que el precio al cual se realicen las
transacciones entre las entidades autorizadas como intermediarios cambiarios y entre ellas
y el Banco Central de Costa Rica, no superen al Tipo de Cambio de Intervencion de Venta,
ni sean inferiores al Tipo de Cambio de Intervencion de Compra que determine el Banco
Central de Costa Rica. No se esperan cambios significativos en la fluctuacion de las
bandas.

19. HECHOS POSTERIORES

Pago de Dividendos En Abril del 2008, se decreto el monto de dividendos correspondiente al
segundo trimestre del periodo fiscal 2007-2008 a razén de ¢56 por accién. EIl monto de los
dividendos a pagar es de ¢160.906 (miles)
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