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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

A la Junta General de Accionistas y de Directores de:
Ecuastock S. A.

1. Hemos auditado los balances generales que se adjuntan de Ecuastock S. A. al 31 de
diciembre del 2003 y 2002, y los correspondientes estados de resultados, de evolucién del
patrimonio de los accionistas y de flujos de efectivo por los afios terminados en esas
fechas. Estos estados financieros son responsabilidad de la administracién de la
Comparifa. Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre dichos estados
financieros basados en nuestras auditorias.

2. Nuestras auditorias fueron efectuadas de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas. Esas normas requieren que planifiquemos y ejecutemos la auditoria para
obtener razonable seguridad respecto a si los estados financieros est4n libres de
incorrectas presentaciones significativas. Una auditorfa incluye el examen, sobre una
base de pruebas selectivas, de la evidencia que sustenta las cantidades y revelaciones de
los estados financieros. Una auditoria también incluye evaluar los principios de
contabilidad usados y las estimaciones significativas realizadas por la administracién, asi
como también evaluar la presentacién de los estados financieros en su conjunto.

Consideramos que nuestra auditoria proporciona una base razonable para nuestra
opinion.

3. Como de describe en la Nota C a los estados financieros, al 31 de diciembre del 2003 y
2002, la compaifiia no procedi6 a registrar al valor patrimonial proporcional las
inversiones en acciones en compaiifas subsidiarias, como lo requieren las normas
ecuatorianas de contabilidad. Los efectos en los estados financieros al 31 de diciembre del
2003 y 2002, no se han podido determinar.
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Av. Real Audiencia
Teléfono: {593-2)259-4366
Quito - Ecuador
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4. En nuestra opinién, excepto por los efectos de los asuntos comentados en el parrafo
anterior, los estados financieros referidos presentan razonablemente, en todos los
aspectos significativos, la situacién financiera de Ecuastock S. A., al 31 de diciembre del
2003 y 2002, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo por los afios termi-
nados en esas fechas, de acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados
en el Ecuador, modificados en ciertos aspectos por la Superintendencia de Compaiiias.

5. La Superintendencia de Compaiiias de la Repiblica del Ecuador, emiti6 la resolucién No.
03.Q.ICL002, publicada en el Registro Oficial No0.32 del 5 de marzo del 2003, en la que se
establece las normas para la presentacion de estados financieros consolidados. Ecuastock
S. A, es una subsidiaria de Supermercados La Favorita C. A. (matriz), sus estados
financieros fueron incluidos en los estados consolidados de la compaiifa matriz.

Abril 8, 2004 abian Arico C
R.N.A.E. No. 312 Licencia 23,295

Nazacota Puento y

Av. Real Audiencia

Teléfono: (593-2)259-4366 2
Quito - Ecuador




ECUASTOCK S. A.

Balances Generales

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002
(Expresados en U. S. délares)

Notas 2003 2002
ACTIVOS
Activo corriente:

Efectivo 17,559 1,984

Cuentas por cobrar H 18,797 18,806
Total del activo corriente 36,356 20,790
INVERSIONES C 4,351,111 2,455,371
TOTAL ACTIVOS 4,387,467 2,476,161
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivo Corriente:

Cuentas por pagar H 3,438,891 1,761,587
Total del pasivo corriente 3,438,891 1,761,587
PATRIMONIO

Capital social E 800 800

Reserva de capital 417,764 417,764

Reserva legal F 26,414 1,224

Reserva facultativa G 269,596 40,539

Utilidad neta 234,002 254 247
Total del patrimonio 948,576 714,574
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO 4,387,467 2476,161

Las notas son parte integrante de los Estados Financieros. 3




ECUASTOCK S. A.

Estados de Resultados
Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2003 y 2002
(Expresados en U. S. délares)

INGRESOS:

Dividendos en efectivo
Otros

Total ingresos

GASTOS:
Generales
Financieros
Otros

Total gastos

Utilidad neta

Utilidad basica por accién

Notas

Las notas son parte integrante de los Estados Financieros.

251,895

276

252,171

2002

265,633

265,633



ECUASTOCK S. A,

Estados de Evolucion del Patrimonio
Por los afios terminados el 31 de diciembre del 2003 y 2002
(Expresados en U. S. délares)

Saldos al 31 de diciembre del 2000

Transferencia
Utilidad neta

Saldos al 31 de diciembre del 2001

Transferencia
Utilidad neta

Saldos al 31 de diciembre del 2002

Las notas son parte integrante de los Estados Financieros.

Capital
social

800

Pérdidas
Reserva Reserva Reserva de afios Utilidad
de capital legal facultativa anteriores neta Total
432,667 1,224 40,539 (98,436) 83,533 460,327
(14,903) 98,436 (83,533)
254,247 254,247
417,764 1,224 40,539 254,247 714,574
25,190 229,057 (254,247)
234,002 234,002
417764 26,414 269,59 — 234,002 948,576



ECUASTOCK S. A.

Estados de Flujos de Efectivo

Por los aifios terminados el 31 de diciembre del 2003 y 2002
(Expresados en U. S. délares)

003 2002
FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE
OPERACION:
Dividendos en efectivo recibidos 251,895 265,633
Efectivo pagado a proveedores (7,501) (6,197)
Intereses pagados (10,216) (5.189)
Otros gastos, neto (167)
Efectivo neto provisto por las actividades de
operacién 234,011 254,247
FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE
INVERSION:
Desembolsos por compra de inversiones - portafolio (218,436) (27,629)
Desembolsos por compra de inversiones permanentes (15,030)
Efectivo neto utilizado en las actividades de
inversién (218,436) (42,659)
FLUJOS DE EFECTIVO POR LAS ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO:
Préstamos pagados de compafiia relacionada (210,079)
Efectivo neto (utilizado) provisto por las
actividades de financiamiento (210,079)
Aumento neto de efectivo 15,575 1,509
Efectivo al inicio del periodo 1,984 475
Efectivo al final del periodo 17,559 1,984

Las notas son parte integrante de los Estados Financieros. 6
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ECUASTOCK S. A.

Estados de Flujos de Efectivo (Continuacion)
Por los aifios terminados el 31 de diciembre del 2003 y 2002
(Expresados en U. S. délares)

CONCILIACION DE LA UTILIDAD NETA CON EL EFECTIVO
NETO PROVISTO POR LAS ACTIVIDADES DE
OPERACION:

Utilidad neta

CAMBIOS NETOS EN ACTIVOS Y PASIVOS
OPERATIVOS:

Disminucién en cuentas por cobrar

Efectivo neto provisto por las actividades de operacién

Las notas son parte integrante de los Estados Financieros.

003

234,002

234,011

2002

254,247



ECUASTOCK S. A.
Notas a los Estados Financieros
Por los aiios terminados el 31 de diciembre del 2003 y 2002

A. OPERACIONES

Ecuastock S. A., fue constituida el 24 de julio de 1995 en Quito - Ecuador, el objetivo
social es la compra, venta, organizacién, manejo, explotacién, construccién a través de
terceros, negociacién, etc., de proyectos y negocios mobiliarios e inmobiliarios y de
desarrollo en general. Compra para si de derechos, acciones y/o participaciones, la
adquisicién, enajenacién a cualquier titulo, permuta, arriendo, constitucién de
gravamenes y administracién de toda clase de bienes muebles e inmuebles, prestacién
de servicios en general, asesoramiento y mantenimiento.

El Gobierno Ecuatoriano establecié un proceso de dolarizacién de la economia que
consisti6 en retirar los sucres de circulacién y reemplazarlos con délares de los Estados
Unidos de Norteamérica, en base al tipo de cambio de S/.25.000 por cada US$1.

A partir del mes de abril del afio 2000, la contabilidad registra las transacciones en U.S.
délares. Los precios de los bienes y servicios locales han continuado con un proceso de
ajuste progresivo, lo cual ha determinado un incremento en el indice general de precios
al consumidor del 6% y 9% para el afio 2003 y 2002 respectivamente. Por lo tanto, los
estados financieros adjuntos deben ser leidos tomando en cuenta dichas circunstancias.

B. POLITICAS DE CONTABILIDAD SIGNIFICATIVAS

Las politicas de contabilidad de la compafiia se basan en las Normas Ecuatorianas de
Contabilidad NEC, establecidas por Federacién Nacional de Contadores del Ecuador y
autorizadas por la Superintendencia de Compafiias del Ecuador. Las principales
practicas de contabilidad aplicadas por la compafifa se resumen a continuacién:

Inversiones

Se presentan al costo de adquisicion.

Reserva de capital

Incluye valores transferidos de las cuentas reserva por revalorizacién del patrimonio y
de la reexpresién monetaria originadas en afios anteriores. El saldo de esta cuenta no
puede distribuirse como dividendos en efectivo, pudiendo ser objeto de capitalizacién.
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Ingresos por dividendos

Son registrados el momento en que se perciben.

Ingresos y gastos financieros

Se registran en los resultados de acuerdo con el método de causacion.

Utilidad por accién

Se calcula dividiendo la utilidad o pérdida neta del afio atribuible a los accionistas
ordinarios para el nimero promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacién
durante el afio.

Estimaciones

La Administracién de la compaififa, ha realizado ciertas estimaciones y ha utilizado
ciertos supuestos, para determinar la valuacién de algunas partidas incluidas en los
estados financieros, la administracién considera que las estimaciones y supuestos
utilizados fueron los adecuados en las circunstancias.

Variacion en el poder adquisitivo de la moneda nacional

El poder adquisitivo de la moneda ecuatoriana, segin lo mide el fndice Nacional de
Precios al Consumidor del &rea urbana, calculado por el Instituto Nacional de
Estadistica y Censos fue como sigue:

Afio terminado en diciembre 31 de Variacion anual
2000 91%
2001 22%
2002 9%
2003 6%
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C. INVERSIONES

% de
tenencia 2003 2002
(En U.S. déblares)
Portafolio de acciones (1) 4,336,081 2,440,341
C.L.C. Compras y Logistica C. 1. Ltda. (2) 75% 15,030 15,030

4,351,111 2455,371

(1) Corresponde principalmente acciones disponibles para la venta, al 31 de diciembre
del 2003 representaban 1,966,993, al valor nominal de US$1 cada una. El valor
promedio de mercado de cada accién fue de US$4. En abril del 2004, el valor de
mercado de cada accién fue de US$4.58 (En el afio 2002, representaban 1,097,197
acciones al valor nominal de US$1 cada una. A esa fecha, el valor promedio de
mercado fue de US$3.50 por cada accién).

(2) Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, la compafifa no presentan al valor patrimonial
proporcional la inversién en C. L. C. Compras y Logistica C. I. Ltda., tal como lo
recomiendan las normas ecuatorianas de contabilidad, para la determinacién del
valor patrimonial proporcional por el afio terminado el 31 de diciembre del 2002.

Los estados financieros adjuntos de Ecuastock S. A. por el afio terminado el 31 de
diciembre del 2003 y 2002, no se presentan consolidados tal como lo recomiendan las
normas ecuatorianas de contabilidad, en aquellas subsidiarias que ejerce control o que
posee una participacién en el capital social superior al 50%. Los estados financieros de
la compaiifa fueron incluidos en la consolidacién de la Supermercados La Favorita C.
A., compaiiia matriz.

. IMPUESTO A LA RENTA

A partir del afio 2001, la tarifa del impuesto a la renta se establece en el 15% sobre las
utilidades que se reinviertan en el pais y del 25% sobre las utilidades a distribuirse. Los
dividendos en efectivo que se declaren o distribuyan a favor de los accionistas se
encuentran exentos de impuestos y de retencién en la fuente.

Una reconciliacién entre la utilidad segtn los estados financieros y la base imponible, es
como sigue:

10
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2003 2002
(En U.S. délares)

Utilidad antes de impuesto a la renta

segtn los estados financieros 234,002 254,247
Ingresos exentos (251,895) (265,633)
Gastos no deducibles
Pérdida tributaria (17.893) (11.386)

Impuesto a la renta cargado a los resultados

Los dividendos anticipados, de acuerdo con disposiciones legales vigentes, a partir del
afio 2002, se encuentran sujetos a una retencién del 25% de impuesto a la renta,
porcentaje que constituird crédito tributario para la Compafiia, siempre que las
utilidades declaradas a fin del afio determinen un impuesto causado igual o superior a
las retenciones efectuadas.

. CAPITAL SOCIAL

Al 31 de diciembre del 2003 y 2002, representan 800 acciones ordinarias, nominativas e
indivisibles de US$1 cada una.

. RESERVA LEGAL

La Ley de Compaiiias requiere que por lo menos el 10% de su utilidad liquida anual sea
apropiada como reserva legal, hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital
suscrito y pagado. Esta reserva no puede ser distribuida a los accionistas, excepto en
caso de liquidacién de la Compatiifa, pero puede ser utilizada para absorber pérdidas
futuras o para aumentar el capital.

. RESERVA FACULTATIVA

El saldo de esta cuenta esta a disposicién de los accionistas y puede ser utilizada para
distribucién de dividendos y ciertos pagos, tales como reliquidacién de impuestos.

11
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H. TRANSACCIONES CON COMPANIAS RELACIONADAS

Las principales transacciones con compaiiias relacionadas, fueron como sigue:

2003 2002
(En U.S. délares)

Cuentas por cobrar:

C. L. C. Compras y Logistica C. I. Ltda. 18,765 18,765
Cuentas por pagar:
Supermercados La Favorita C. A. 3,438,891 1,761,587
Ingresos
Ingresos por dividendos en efectivo 251,895 265,633
HECHOS POSTERIORES

Desde el 31 de diciembre del 2003 y la fecha de emisién del informe de los auditores
independientes (abril 8, 2004), no se han producido operaciones importantes que
pudieran tener un efecto en los estados financieros adjuntos.
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