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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A los Sefiores Accionistas y Junta de Directores de
Comohogar S.A.:

Hemos auditado los balances generales adjuntos de Comohogar S.A. al 31 de diciembre del 2008 y 2007 y
los correspondientes estados de resultados, de patrimonio de los accionistas y de flujos de caja por los afios
terminados en esas fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la gerencia de la Compaiiia.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros basada en nuestras
auditorias.

Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas en el
Ecuador. Dichas normas requieren que una auditoria sea disefiada y realizada para obtener certeza
razonable de si los estados financieros no contienen errores importantes. Una auditoria incluye el examen,
a base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones presentadas en los
estados financieros. Incluye también la evaluacion de los principios de contabilidad utilizados y de las
estimaciones importantes hechas por la gerencia, asi como una evaluacion de la presentacion general de los
estados financieros. Consideramos que nuestras auditorias proveen una base razonable para nuestra
opinién

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos los aspectos
importantes, la posicién financiera de Comohogar S.A. al 31 de diciembre del 2008 y 2007, los resultados
de sus operaciones y sus flujos de caja por los afios terminados en esas fechas, de acuerdo con principios de
contabilidad generalmente aceptados en el Ecuador.

Como se menciona en la Nota 1 a los estados financieros adjuntos, durante el segundo semestre del afio
2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la economia nacional, en parte influenciadas por
la crisis financiera mundial. A la fecha de emision de este informe, no ha sido factible determinar las
implicaciones que tendrian las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la economia
nacional y, principalmente, sobre la posicion financiera y resultados futuros de operacién de la entidad. En
tal virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y analizados considerando la situacién antes
mencionada.
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COMOHOGAR S.A.

BALANCES GENERALES AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES:
Caja y bancos

Cuentas por cobrar comerciales
Inventarios

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar

Total activos corrientes

CUENTAS POR COBRAR A LARGO PLAZO

PROPIEDADES Y EQUIPOS:
Edificios e instalaciones
Muebles y equipos

Géndolas y perchas

Vehiculos

Construcciones en curso

Total

Menos depreciacion acumulada
Propiedades y equipos, neto

INVERSIONES EN ACCIONES
OTROS ACTIVOS

TOTAL

Ver notas a los estados financieros

Notas

0’

>

Richard Uquillas
Presidente Ejecutivo




PASIVOS Y PATRIMONIO

Contador General

"DE_LOS ACCIONISTAS Notas 2008 2007
PASIVOS CORRIENTES:
Obligaciones por pagar a bancos 8 21,500 19,000
Cuentas por pagar 9 11,298 14,146
Participacion a empleados 10 1,499 1,311
Impuesto a la renta 11 1,220 767
Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 12 2.000 1.959
Total pasivos corrientes 37.517 37.183
OBLIGACIONES A LARGO PLAZO 13 7.500 -
PROVISION PARA JUBILACION 637 415
PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS: 14
Capital social 31,000 26,000
Reserva legal 500 497
Reserva facultativa 3 3
Utilidades retenidas 6.579 6.214
Patrimonio de los accionistas 38,082 32.714
TOTAL 83.736 70,312

Patricio Teran -2-




COMOHOGAR S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

Notas 2008 2007

VENTAS NETAS 14 67,632 58,591
COSTO DE VENTAS 14 40,319 34.590
MARGEN BRUTO 27,313 24,001
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS 14 14,660 13,431
UTILIDAD DE OPERACIONES 12,653 10,570
OTROS GASTOS (INGRESOS): 14
Intereses pagados 3,092 2,252
Intereses ganados (347) 257)
Utilidad patrimonial proveniente del valor proporcional (166) (115)
Otros ingresos (83) (163)
Total 2.496 1.717
UTILIDAD ANTES DE PARTI,CIPACIC')N A

EMPLEADOS, BONIFICACION A EJECUTIVOS E

IMPUESTO A LA RENTA 10,157 8.853
MENOS:
Participacion a empleados 10 1,499 1,311
Bonificacion a ejecutivos 375 328
Impuesto a la renta 11 2,115 1,408
Total 3.989 3.047
UTILIDAD NETA 6,168 5,806
Ver notas a los estados financieros

N DRI
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Presidente Ejecutivo

Contador General




COMOHOGAR S.A.

ESTADOS DE PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

Capital Reserva Reserva Utilidades

Social Legal Facultativa Retenidas Total
Saldos al 31 de diciembre del 2006 22,200 371 267 4,462 27,300
Utilidad neta 5,806 5,806
Distribucién de dividendos (264) (536) (800)
Transferencia 447 447)
Ajustes de afios anteriores 408 408
Capitalizacion 3.800 (321) . (3.479)
Saldos al 31 de diciembre del 2007 26,000 497 3 6,214 32,714
Utilidad neta 6,168 6,168
Distribucion de dividendos (800) (800)
Transferencia 581 (581)
Capitalizacién 5,000 (578) (4.422)

L |

Saldos al 31 de diciembre del 2008 31,000 500 6,579 38,082

Ver notas a los estados financieros

Richard Uquillas Patricio Teran
Presidente Ejecutivo Contador General
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COMOHOGAR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. ddlares)

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE OPERACION:
Recibido de clientes

Pagado a proveedores y empleados

Intereses pagados

Intereses ganados

Participacion a empleados

Impuesto a la renta

Bonificacion a ejecutivos

Otros ingresos, neto

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacién

FLUJOS DE CAJA EN ACTIVIDADES DE INVERSION:
Adquisicion de propiedades y equipos

Precio de venta de propiedades y equipos

Adquisicién de otros activos

Adquisicién de inversiones en acciones

Efectivo neto utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE CAJA DE (EN) ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO:

Obligaciones por pagar a bancos corto plazo
Obligaciones por pagar a bancos largo plazo
Dividendos pagados

Efectivo neto proveniente de (utilizado en) actividades de financiamiento

CAJAY BANCOS:
Incremento (disminucién) neto durante el afio
Comienzo del afio

FIN DEL ANO

(Continua...)

2008

63,794
(62,860)
(3,092)

347
(1,686)
(1,662)
(328)

83

(5.404)

(113)

(3,707)

(3.820)

2,500
7,500
(800)

9.200

24)
934

910

2007

52,836
(44,228)
(2,309)
257
(1,055)
(1,288)
(352)
88

3.949
(1,320)

74
(1,682)
(18)

(2,946)

(800)
(800)

203
731




COMOHOGAR S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE CAJA (Continuacion...)

POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

(Expresados en miles de U.S. délares)

2008 2007

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO

NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN) ACTIVIDADES DE

OPERACION:
Utilidad neta 6,168 5,806
Ajustes para conciliar la utilidad neta con el efectivo

neto proveniente de (utilizado en) actividades de operacion:

Depreciacion de propiedades y equipo 362 355

Amortizacién de otros activos 990 1,301

Provisién para cuentas dudosas 196 179

Provision para jubilacion 222 90

Utilidad en venta de propiedades y equipos ' (74

Utilidad en subsidiarias y asociadas, neta de dividendos recibidos (166) (116)
Cambios en activos y pasivos:

Cuentas por cobrar comerciales 4,210) (4,876)

Inventarios (7,092) (3,588)

Gastos anticipados y otras cuentas por cobrar (80) 166

Cuentas por cobrar a largo plazo 372 (879)

Cuentas por pagar (2,848) 5,220

Participacion a empleados , 188 256

Impuesto a la renta 453 120

Bonificacion a ejecutivos 24)

Otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar 41 13
EFECTIVO NETO PROVENIENTE DE (UTILIZADO EN)

ACTIVIDADES DE OPERACION 5,404 3,949
Ver notas a los estados financieros

AR TR,
Richard Uquillas Patricio Teran -6-

Presidente Ejecutivo Contador General




COMOHOGAR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
POR LOS ANOS TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2008 Y 2007

OPERACIONES

Comohogar S.A. es una subsidiaria de Corporacion Favorita C.A., esta constituida en el Ecuador y su
actividad principal es la comercializacion de articulos nacionales e importados para el hogar como
electrodomésticos, equipos de sonido y video, cristaleria, regalos y lenceria.

Durante el segundo semestre del afio 2008, en el pais imperaron ciertas condiciones adversas en la
economia nacional, tales como: reduccion dréstica de los precios de exportacion del petréleo
ecuatoriano, disminucion de las remesas que los emigrantes envian al pais, moratoria en el pago de
ciertos tramos de la deuda externa publica, déficit en la balanza comercial no petrolera e incremento
en la tasa de inflacion; condiciones influenciadas en parte por la crisis financiera mundial. Estos
eventos han afectado las condiciones econémicas del pais y por consiguiente incrementado su nivel de
riesgo, lo cual se ve reflejado en la alta calificacion del riesgo pais, altas tasas de interés, incremento
en la tasa de inflacion y restricciones en el acceso a las lineas internacionales de crédito, lo que podria
generar una disminucién consecutiva de las actividades econémicas de las empresas en el pais.

El Gobierno Ecuatoriano ha disefiando ciertas estrategias para poder cubrir los efectos generados por
los asuntos mencionados precedentemente, entre las cuales, constan reajustes al presupuesto General
del Estado, financiamiento del déficit fiscal a través de la emision de bonos del estado, restriccion de
importacion de algunos productos y creacion de nuevos impuestos. '

A la fecha de emision de los estados financieros, no es factible determinar las posibles implicaciones
que tendrian las referidas condiciones sobre el comportamiento futuro de la economia nacional y,
principalmente, sobre la posicion financiera y resultados futuros de operacion de la entidad. En tal
virtud, los estados financieros adjuntos deben ser leidos y analizados considerando los
acontecimientos antes mencionados.

POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

Los estados financieros han sido preparados en U.S. délares. Las politicas contables de la Compaiiia
estan basadas en Normas Ecuatorianas de Contabilidad establecidas por la Federacion Nacional de
Contadores del Ecuador y autorizadas por la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador, las cuales
requieren que la Administracion realice ciertas estimaciones y establezca algunos supuestos
inherentes a la actividad econémica de la entidad, con el propdsito de determinar la valuacién y
presentacion de algunas partidas que forman parte de los estados financieros. En opinion de la
Administracion, tales estimaciones y supuestos estuvieron basados en la mejor utilizacion de la
informacién disponible al momento, los cuales podrian llegar a diferir de sus efectos finales.

A continuacién se resumen las principales practicas contables seguidas por la Compaiiia en la
preparacion de sus estados financieros:




Ventas y Costo de Ventas - 1os ingresos por ventas y su costo son reconocidos en resultados en el
periodo en que se realiza la transferencia de dominio de los productos.

Cuentas por Cobrar - Han sido valuadas a su valor nominal, incorporando en caso de corresponder,
los intereses devengados al cierre del periodo segun las condiciones de negociacién de cada
operacion. Las cuentas por cobrar incluyen una provision para reducir su valor al de probable
realizacion. Dicha provision se constituye en funcion de un analisis de la probabilidad de
recuperacion de las cuentas.

Valuacion de Inventarios - Al costo de adquisicién o produccién que no excede a los
correspondientes valores netos de realizacién. Las importaciones en transito se encuentran registradas
a su costo de adquisicion.

Valuacion de Propiedades y Equipos - Al costo de adquisicién. El costo de propiedades y equipos se
deprecia de acuerdo con el método de linea recta en funcién de los afios de vida util estimada de 20 y
50 para edificios, 10 para muebles y enseres, gondolas y perchas e instalaciones, y 5 para vehiculos.
Los gastos de mantenimiento y reparaciones ordinarias se cargan directamente a los resultados del
afio.

Inversion en Acciones - Se encuentran registradas al costo de adquisicién mas las ganancias (o
pérdidas) de la Compaiiia emisora de las acciones. Tales ganancias (o pérdidas) se llevan a
resultados, mientras que los cambios en el patrimonio de la Compafiia en la que se mantiene la
inversion, diferentes a las ganancias o pérdidas generadas, se llevan directamente al patrimonio de los
accionistas.

Otros Activos - Corresponden principalmente a derechos de concesion de locales en centros
comerciales registrados a su costo de adquisicién y adecuaciones en los locales arrendados, los
mismos que se amortizan en funcidn a los plazos de concesion y duracién de los contratos (10 afios).

Provisiones para Participacién de Empleados e Impuesto a la Renta - Estan constituidas de acuerdo
con disposiciones legales a las tasas del 15% para participacion de trabajadores del 15% y 25% para
impuesto a la renta y son registradas en los resultados del afio.

Intereses Ganados y Pagados - Se llevan a resultados en base a su causacion y devengamiento.

Provision para Jubilacidn - Se lleva a resultados en base al correspondiente calculo matematico
actuarial determinado por un profesional independiente.

Reclasificaciones - Ciertas cifras de los estados financieros del afio 2007, fueron reclasificados para
hacerlas comparables con la presentacion del afio 2008.




3.

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES
Un resumen de cuentas por cobrar comerciales es como sigue:
... Diciembre 31,...
2008 2007

(en miles de U.S. dolares)

Tarjeta de crédito Sukasa - créditos corrientes (1) 23,236 20,689

Tarjetas de crédito 9,778 8,280
Clientes 497 382
Compaiiia relacionada - Corporacién Favorita C.A. 286 236
Provisién para cuentas dudosas (827) (631)
Total 32,970 28,956

(1) Al 31 de diciembre del 2008 y 2007, la tarjeta de crédito Sukasa, mantiene créditos con
vencimientos superiores a un afio hasta febrero del 2011 (febrero del 2010 en el afio 2007) por
US$4 millones (US$4.4 millones en el afio 2007), los cuales fueron reclasificados a cuentas por
cobrar a largo plazo.

INVENTARIOS
Un resumen de inventarios es como sigue:
... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. délares)

Mercaderia:
Articulos importados 25,655 20,222
Articulos nacionales 2,631 916
Importaciones en transito 46 88
Suministros y materiales 10 24
Total 28,342 21,250




5. PROPIEDADES Y EQUIPOS

Los movimientos de propiedades y equipos fueron como sigue:

2008 2007

(en miles de U.S. délares)
Saldos netos al comienzo del afio 2,506 1,540
Adquisiciones 113 1,385
Bajas (64)
Transferencia a otros activos (117
Depreciacion (362) (355)
Saldos netos al fin del afio 2,140 2,506

6. INVERSIONES EN ACCIONES

Un resumen de inversiones en acciones es como sigue:

% de Valor Valor Patrimonial
Tenencia Nominal Proporcional Saldo Contable
Compaiiia 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
... (en miles de U.S. ddlares) ...
Cirkwitos S.A. 65 65 432 562 944 778 944 778
Enermax S.A. _2 _ _ — _18 _18
Total 434 262 944 718 962 196

Los estados financieros de Comohogar S.A. por los afios terminados el 31 de diciembre del 2008 y
2007, no se presentan consolidados con sus compaiiias subsidiarias en las cuales ejerce control
financiero y administrativo, en razén de que Comohogar S.A. al ser una compaiiia poseida
mayoritariamente por otra Compaiiia (cuyos estados financieros se presentan consolidados) no debe
presentar estados financieros consolidados tal como lo recomiendan los principios de contabilidad
generalmente aceptados.

La inversion en Enermax S.A. corresponde principalmente a valores entregados como aportes para
futuras capitalizaciones.

-10 -




OTROS ACTIVOS

Un resumen de otros activos es como sigue:

Mejoras en locales arrendados
Derechos de concesion
Amortizacién acumulada

Total

... Diciembre 31,...
2008 2007
(en miles de U.S. ddblares)

15,809 12,610
8,444 8,172
(9.998) (9.361)
14,225 11,421

Derechos de Concesién - Constituyen principalmente derechos de concesion de locales en los centros
comerciales El Jardin, Mall del Sol, El Condado, Plaza Shopping y Quicentro del Sur, los cuales
fueron registrados a su costo de adquisicién y se amortizan en funcién del periodo de concesion (13 y

30 afios).

Los movimientos de otros activos fueron como sigue:

Saldos netos al comienzo del afio
Adquisiciones

Transferencias de propiedades y equipos
Amortizacién

Saldos netos al fin del afio

2008 2007
(en miles de U.S. délares)
11,421 11,040
3,707 1,682
117
(990) (1.301)

14,255 11,421

-11 -




9.

OBLIGACIONES POR PAGAR A BANCOS

Un resumen de obligaciones por pagar a bancos es como sigue:

Produbanco - Documentos con vencimientos hasta junio del
2009 (junio del 2008 en el afio 2007) que generan tasas de
interés nominal del 8% anual (9 % anual en el afio 2007)

Lloyds TSB Bank - Préstamos con vencimientos hasta enero
del 2009 (febrero del 2008 en el afio 2007 renovables)
que generan tasas de interés nominal del 6.30% anual
(7.90% anual en el afio 2007)

Citibank NY- Préstamo con vencimiento hasta octubre del
2009 renovable (junio del 2008 en el afio 2007) a una tasa
de interés nominal anual del 7.45% para los dos afios.

Vencimientos corrientes de obligaciones a largo plazo

(Nota 13)

Total

CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de cuentas por pagar es como sigue:

Compaiiias relacionadas:

Corporacion Favorita C.A.

Cirkwitos S.A. - Tarjeta Radio Shack
Proveedores: :

Locales

Del exterior

Total

... Diciembre 31 ...

2008

2007

(en miles de U.S. délares)

6,000

9,000

6,000

4,000

19,000

... Diciembre 31,...

2008 2007
(en miles de U.S. délares)
9,400 12,323
136 421
1,753 1,399
9 3
11,298 14,146

-12 -




10.

11.

PARTICIPACION A EMPLEADOS

De conformidad con disposiciones legales, los empleados tienen derecho a participar en las utilidades
anuales de la empresa en un 15% de la utilidad neta considerada para efectos del calculo del impuesto
a larenta. Los movimientos de la provision para participacion a empleados fueron como sigue:

2008 2007
(en miles de U.S. doblares)
Saldos al comienzo del afio 1,311 1,055
Provision del afio 1,499 1,311
Pagos efectuados (1.311) (1,055)
Saldos al fin del aifio 1,499 1,311
IMPUESTO A LA RENTA

De conformidad con disposiciones legales, la tarifa para el impuesto a la renta, se calcula en un 25%
sobre las utilidades sujetas a distribucion y del 15% sobre las utilidades sujetas a capitalizacion. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de accionistas nacionales o extranjeros no
se encuentran sujetos a retencion adicional alguna. Una reconciliacion entre la utilidad segiin estados
financieros y la utilidad gravable, es como sigue:

2008 2007
(en miles de U.S. doélares)

Utilidad segin estados financieros, neta de participacion a

empleados y bonificacion a ejecutivos 8,283 7,214
Ingresos exentos (39 (33)
Participacion a trabajadores proveniente de ingresos exentos 6 5
Gastos no deducibles 375 331
Otras partidas conciliatorias (166) (115)
Utilidad gravable 8,459 7,402
15% Impuesto a la renta 663
25% Impuesto a la renta 2,115 745
Impuesto a la renta cargado a resultados 2,115 1,408

Los movimientos de la provision para impuesto a la renta fueron como sigue:

2008 2007

(en miles de U.S. ddlares)
Saldos al comienzo del afio 767 647
Provision del afio 2,115 1,408
Pagos efectuados (1,662) (1.288)
Saldos al fin del afio 1,220 767

-13 -




12.

13

Las declaraciones de impuestos han sido revisadas por las autoridades tributarias hasta el afio 2006 y

estan pendientes de revision las declaraciones de los afios 2007 y 2008.

OTROS GASTOS ACUMULADOS Y OTRAS CUENTAS POR PAGAR

Un resumen de otros gastos acumulados y otras cuentas por pagar es como sigue:

... Diciembre 31,...

2008 2007

(en miles de U.S. dolares)
Cuentas por pagar clientes 412 374
Bonificacion a ejecutivos 375 328
Intereses por pagar 352 182
Impuesto al Valor Agregado - IVA 260 497
Beneficios sociales 200 132
Retenciones en la fuente 102 165
Otras cuentas por pagar _299 281
Total 2,000 1,959

Bonificacion a Ejecutivos - Los ejecutivos reciben una bonificacion calculada de la utilidad tomada

como base para el célculo de la participacion a trabajadores.

OBLIGACIONES A LARGO PLAZO

Al 31 de diciembre del 2008, corresponde a un préstamo recibido de la Corporacién Interamericana
de Inversiones con vencimiento hasta julio del 2012 y una tasa de interés equivalente a la tasa LIBOR
mas 2.75%. Los vencimientos corrientes de estas obligaciones ascienden a US$2.5 millones (Nota 8).

Los vencimientos futuros de obligaciones a largo plazo son como sigue:

Diciembre 31, 2008

(en miles de U.S. dolares)

>
=]
o

|

2010
2011
2012

Total

2,500
2,500
2,500

1,500

-14 -




14. PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS

Capital Social - El capital social consiste de 31,000,000 de acciones de US$1 valor nominal unitario
(26,000,000 acciones de US$1 valor nominal unitario en el afio 2007). Durante el afio 2008, se realizd
la capitalizacion de US$5 millones de utilidades retenidas y de reserva legal.

Reserva Legal - La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de la utilidad anual sea
apropiado como reserva legal hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital social. Esta
reserva no es disponible para el pago de dividendos en efectivo pero puede ser capitalizada en su
totalidad.

15. TRANSACCIONES SIGNIFICATIVAS CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas, durante los afios 2008 y 2007, se desglosan
como sigue:

2008 2007

(en miles de U.S. délares)
Compras 36,702 29,278
Arriendos pagados 911 441
Intereses pagados _1,050 __610
Ventas 399 211
Servicios prestados 1,11 _1,831

16. EVENTOS SUBSECUENTES

Entre el 31 de diciembre del 2008 y la fecha de emision de los estados financieros (febrero 25 del
2009) no se produjeron eventos que en opinién de la Administracion pudieran tener un efecto
importante sobre los estados financieros.
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