INFORME DE GESTION DE LA GERENCIA GENERAL A LA JUNTA GENERAL
DE ACCIONISTAS DE LA EMPRESA BILBO S.A. - BILBOSA

A los 14 dias del mes de abril del afio dos mil once, en las instalaciones de la
compania ubicada en el kilémetro 6,5 de la via Manta — Montecristi, pongo a
vuestra consideracién el informe de labores durante mi gestion como GERENTE
GENERAL de la empresa BILBO S.A. - BILBOSA

Seniores Accionistas.-

La Empresa BILBO S.A. - BILBOSA, durante el afio 2010, a pesar de haberse
enfrentado a un escenario econémico del pais complicado, pudo mantener la
tendencia de crecimiento iniciada en el ejercicio 2009, respaldado principalmente
en un fortalecimiento en sus exportaciones, la versatilidad de su proceso
productivo, un mejor conocimiento de mercado y la calidad del producto que se
procesa.

Durante este afio, se ejecutaron inversiones con la intencién de ampliar la
capacidad instalada de la empresa mediante la incorporacién de un cuarto tinel
y una tercera camara de refrigeracién, con el objeto de incrementar la capacidad
de produccién de la planta.

De la misma manera, se pudo concretar una linea de crédito estable con el Banco
Internacional por aproximadamente USD $ 2,75 millones, con garantias
hipotecarias y prendarias, lo que hizo posible compensar la pérdida de otra fuente
importante de financiamiento, RTS y la disminucién.

En el 2010, las ventas de la empresa superaron los USD $ 18 millones, con la
exportacion de 152 contenedores, cifras superiores a las del 2009, cuando
representaron USD $ 14,02 millones y 131 contenedores exportados.

A continuacién presentamos el informe detallado con sujecién a las disposiciones
legales y estatutarias aplicables.
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Entorno econémico

America Latina.-

Tras una caida del 2,9% del PIB per cipita en 2009 como consecuencia de la
crisis financiera mundial, para 2010 la CEPAL estima que América Latina y el
Caribe crecera un 6%, correspondiente a un aumento del 4,8% del producto por
habitante, aunque el comportamiento por subregiones ha sido heterogéneo.

El crecimiento observado en 2010 muestra el afianzamiento de la recuperacién
que América Latina y el Caribe comenzé a experimentar en la segunda mitad de
2009, impulsada por el impacto de las medidas contraciclicas que muchos paises
pudieron implementar y la rapida recuperacién de la economia internacional.

El mayor crecimiento econémico repercutié de manera positiva en la demanda de
empleo, por lo que la tasa de desempleo regional disminuy6 a alrededor del 7,6%,
al tiempo que mejoré la calidad de los puestos de trabajo generados. Este
crecimiento estuvo acomparnado de un ligero aumento de la tasa de inflacién, que
pasé del 4,7% en 2009 a una cifra estimada en torno al 6,2% en 2010 debido,
basicamente, al comportamiento de los precios internacionales de algunos
productos basicos, como los alimentos y los combustibles.

Para la regién en su conjunto, el favorable escenario externo permitié un
aumento del volumen y de los precios de las exportaciones, aunque el crecimiento
de las importaciones fue aun mayor. La evolucién de los precios externos tuvo
efectos diferenciados segin el modo en que los paises se insertan en los mercados
de bienes y servicios. Asi, el grupo de paises exportadores de bienes basicos
(agricolas, minerales e hidrocarburos) exhibié mejoras en los términos de
intercambio y un aumento en el valor de las exportaciones.

La mayor parte de los paises de Centroamérica y el Caribe, en cambio, volvié a
sufrir un impacto negativo con pérdidas netas debido al alza de los valores de sus
importaciones, lo que agravé situaciones previas de los balances externos. Estos
efectos negativos se vieron parcialmente contrarrestados por cierta recuperacion
del turismo y de las remesas enviadas desde los paises desarrollados por los
trabajadores emigrados.

No obstante, diversos factores comenzaron a configurar, a partir del segundo
semestre de 2010, un escenario menos optimista en la economia internacional
que, sumado a la disminucién del impulso proveniente del gasto publico y al
agotamiento de la capacidad productiva ociosa, auguars menor dinamismo de
las economias de América Latina y el Caribe ep Q0 hi.
tasa de crecimiento de la regién disminuira
crecimiento del PIB por habitante.




Ecuador.-

Después de una fuerte desaceleracion en 2009, la economia ecuatoriana
experimenta un crecimiento del 3,5% en 2010, sobre la base de un mayor precio
del petréleo y una recuperacién del consumo privado y del crédito doméstico.
Para el 2011 se proyecta nuevamente una tasa de crecimiento del 3,5% en un
contexto de mayor inversién publica, condicionada al precio del petréleo y a un
financiamiento suficiente para estos proyectos de inversién publica.

La crisis mundial afecté a Ecuador en este afio, notandose en la disminucién de
la oferta total de bienes que disminuy6 en 3,6%. Las importaciones, la inversiéon y
las exportaciones se habian reducido en 11%, 4,2% y 5,9% respectivamente. Con
el antecedente de la crisis, podemos afirmar que esta caida del PIB se debié a
factores externos a la economia nacional. Sin embargo, la situacién mejora para
bien de los agentes econdémicos ecuatorianos; el crecimiento del Producto Interno
en 2010 se debe a una expansion del consumo general que aumento en casi 5%.

Un aspecto fundamental del crecimiento representé el aumento del gasto publico
y las inversiones: el gasto crecidé en 5,3% en un afio y representé el 10% del total
del PIB; la inversion crecié en 8% en aquel afio y representé el 28% del PIB.
También hay que destacar que los hogares han consumido mas en 2010, esto se
evidenci6 en el sector de la construccién, servicios y automotor, el crecimiento se
debié a incrementos de salarios y a una recuperaciéon de las remesas desde el
extranjero.

Un aspecto negativo para el crecimiento de la produccién nacional es el peso de la
balanza comercial, la cual tiene un déficit de USD 1.489 millones. Es decir,
debido a la falta de produccién interna y la necesidad de conseguir productos del
exterior Ecuador pierde un 3% de su PIB; la politica deberia impulsar las
exportaciones y la produccién interna para poder reducir el déficit comercial.

La recaudacién tributaria registré un importante aumento en 2010 debido a una
reduccion de la evasion y a un aumento de la actividad econdémica. Entre enero y
septiembre de 2010, la recaudacion del IVA crecié un 21,5% con respecto al
mismo periodo de 2009. Aumentos igualmente significativos se observaron en
otros impuestos, con excepcién del impuesto sobre la renta, donde todavia se
siente la desaceleracion de 2009. Los ingresos petroleros se incrementaron a
tasas muy elevadas como consecuencia del mayor precio internacional del
petroleo. Gracias a esta dinamica, se estima que los ingresos del gobierno central
aumenten del 22,3% del PIB en 2009 al 25,5% en 2010.
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se elevarian del 27,3% del PIB en 2009 al 28,3% en 2010. Debido a unos ingresos
mayores y unos egresos menores a lo esperado, se estima un déficit del gobierno
central del 2,9% del PIB, menor al 5,6% presupuestado.

La estrechez de financiamiento se observé en la cuenta unica del Tesoro en el
Banco Central, que alcanzé niveles muy bajos a principios del afio. Sin embargo,
la situacién empezé a revertirse a partir de abril, gracias a los desembolsos
iniciales de una serie de préstamos suscritos con la Corporacién Andina de
Fomento (CAF) por un total de 755 millones de délares. Ademas, en agosto se
recibié un préstamo del Banco de Desarrollo de China por 1.000 millones de
dolares. Con estos créditos, la deuda publica externa aumenté de 7.393 millones
de délares a finales de 2009 (un 14,2% del PIB) a 8.589 millones de dédlares en
octubre de 2010 (un 15,5% del PIB). Por otra parte, el Instituto Ecuatoriano de
Seguridad Social (IESS) compr6 mas de 1.000 millones de bonos emitidos por el
gobierno. Estas y otras operaciones aumentaron considerablemente la deuda
publica interna, que subié de 2.842 millones de délares a finales de 2009 (un
5,5% del PIB) a 4.517 millones de délares en octubre de 2010 (un 8,1% del PIB).
Debido a estos desembolsos, la reserva internacional de libre disponibilidad se
mantuvo relativamente estable todo el afio y a noviembre de 2010 contaba con
3.451 millones de délares.

En octubre de 2010 se aprobé el Cédigo Organico de Planificacién y Finanzas
Publicas, que establece un sistema de planificaciéon plurianual para todos los
organismos del sector publico. Entre otras cosas, el Codigo coloca el techo del
endeudamiento publico en un 40% del PIB, mantiene la regla fiscal (los gastos
permanentes se financian unicamente con ingresos permanentes, salvo
situaciones excepcionales) y autoriza la emisién de bonos de corto plazo como
instrumento de control de liquidez.

Durante la primera mitad de 2010, el tipo de cambio real del Ecuador mostré una
moderada apreciaciéon. Sin embargo, ante la apreciacién de las monedas de sus
principales socios comerciales y la debilidad global del délar, desde junio se inicié
una fase de depreciacién real que se sostuvo durante el resto del afio.

A partir del segundo trimestre del afio, el sector bancario aumenté
considerablemente sus préstamos al sector privado.

Una serie de medidas del gobierno —aumento del impuesto a la salida de divisas

y ampliacién de la base sobre la que se calcula el coeficiente minimo de liquidez
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paquete de estimulo anunciado a finales de 2009 a través de esta banca y la
creaciéon del Banco del Instituto Ecuatoi-iano de Seguridad Social (BIESS) son los
sucesos recientes que contribuyen a este fortalecimiento.

A diferencia de 2009, el consumo privado y la formacion bruta de capital fijo
seran los rubros més vigorosos de la demanda agregada en 2010. Sin embargo, el
consumo publico muestra un dinamismo menor tras haberse visto afectado por
problemas de financiamiento a principios de afio. Los sectores de la manufactura,
la construccién, el comercio y la intermediacién financiera tendran un afio de alto
crecimiento. Por el contrario, el sector de suministro de electricidad y agua
registrara una tasa negativa, producto del fuerte estiaje sufrido a finales de 2009
y principios de 2010 y la consecuente disminucién de la produccién
hidroeléctrica. La refinacién del petrdleo también muestra una declinaciéon
durante el afio, como consecuencia de los trabajos de mantenimiento en la
refineria Esmeraldas que menguaron su capacidad productiva.

La produccién petrolera sigue cayendo. A pesar de que se registré una variacion
positiva del 2,4% en la produccién de petréleo crudo de la Empresa Estatal de
Petroéleos del Ecuador (PETROECUADOR) en los primeros tres trimestres de 2010
con respecto al mismo periodo de 2009, esto no fue suficiente para compensar la
caida del 7,9% registrada por las empresas privadas. En junio de 2010, la
Asamblea Nacional aprobdé una nueva ley de hidrocarburos que incorpora la
modalidad de contratos de prestacion de servicios. En ellos, se establece una
tarifa fija por cada explotacion, segin las inversiones realizadas y los costos de
produccién, que sera el unico ingreso de las empresas privadas.

El Estado se asegura un ingreso minimo y la totalidad de los ingresos
extraordinarios por aumentos en el precio del petréleo. Asimismo, obliga a las
empresas a realizar inversiones para mantener o aumentar la produccién. Cinco
de las empresas privadas que operan en los principales campos, responsables del
86% de la producciéon privada total, firmaron los nuevos contratos a finales de
noviembre. Las explotaciones de las cuatro empresas que no firmaron seran
licitadas en la primera mitad de 2011.

Durante el afio, los precios mantuvieron un crecimiento moderado y estable, y se
estima que la inflacién media del afio sera del 3,6%. Los indicadores laborales
mostraron una mejoria en 2010 consistente con la recuperaciéon econémica. El
desempleo se redujo del 9,1% en el primer trimestre al 7,4% en el tercero. El
subempleo aunque también ha bajado, todavia se mantxene gereano al 50% de la
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La industria pesquera del Ecuador.- i

H
El Ecuador es una tierra de muchas variaciones regionales, que van desde las
tierras bajas de la costa del Pacifico hasta las montafias y volcanes de los
majestuosos Andes, que bajan por la columna vertebral del pais hasta llegar a las
frondosas y verdes selvas tropicales situadas en la parte oriental del Amazonas.
Si bien se ha logrado mucho con los Andes, incluso al punto de que a Ecuador se
lo considere una “regién andina”, son las tierras bajas que se extienden a lo largo
de la costa (y las fructiferas aguas oceanicas que rompen sobre ellas) las que han
demostrado ser la salvacién del Ecuadar.

Desde tiempos inmemoriales, los ecuatiprianos nativos han recolectado los frutos
del mar. En este sentido, la tierra y su gente fueron bendecidos, ya que estas
aguas son famosas por su surtido de peces, que van desde el pequefio
Pimephales notatus hasta las enormes especies de atun y pez aguja. Esta riqueza
floreciente surge de un feliz accidente geografico y oceanografico que coloca al
Ecuador en el punto de choque de des corrientes oceanicas muy distintas. La
corriente fria de Humboldt se origina 4} sur en la gélida Antartida y sube por la
costa de Sudamérica, recolectando a u paso nutrientes, plancton y krill (un
pequeno crustiaceo que constituye el e§labén mas bajo de la cadena alimentaria
del océano). Puesto que esta corriente rodea la protuberancia en la que el
Ecuador se proyecta sobre el Pacifico, se encuentra con la corriente de El Nifio,
una corriente de agua mucho mas calida que se desplaza hacia el sur desde una
region de América Central. Dado que estas calidas aguas se mezclan con la
corriente mas fria, rica en nutrientes, que viaja hacia el norte, la poblaciéon de
peces pequeilos se dispara. Naturalmente, los peces pequefios atraen a los
grandes y el resultado es la abundancia, tanto para los que pescan por deporte
como para los que lo hacen como actividad lucrativa.

El Ecuador se ha convertido en uno de los mayores productores y exportadores
de atin de América del Sur, y este éxito ha ayudado a la industria pesquera a
comprar embarcaciones modernas y equipos de procesamiento, situados en la
ciudad portuaria de Manta. El camarén es una de las exportaciones de frutos de
mar mas importantes del Ecuador, y las calidas aguas del Golfo de Guayaquil
albergan a muchos establecimientos de cria de camarones. Las especies aptas
para la pesca deportiva, tales como el pez aguja azul y el pez aguja negro, €l pez
vela y otros peces espada atraen a pescadores de América del Norte, que son
huéspedes frecuentes de las posadas familiares de pesca de alta mar y participan
en torneos de pesca mundialmente famosos. Para los ecuatorianos, esta cosecha
valiosisima de los frutos del mar ha contribuido a mejorar las vidas de miles de
personas que viven en la regién costera que alguna vez padecidé la depresion
econémica.
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Situacion del mercado del atin durange el aiio 2009

El mercado del atin no es inmune a los efectos de la recesién; las érdenes de
EE.UU. de los productos de conservas de atin procedentes de Filipinas se han
frenado significativamente; la exportacién de Filipinas se redujo en 12% en los
nueve primeros meses de 2009. Las exportacién de Ecuador de las bolsas de atiin
al mercado de EE.UU. disminuyé en un 25% entre enero a septiembre del 2009
en comparacién con el mismo periodo del afio anterior.

En general las importaciones de EE.UU. de atin en conserva aumenté
ligeramente en 2009. En los primeros nueve meses del afio, unas 110 000
toneladas fueron importadas, un aumento del 2% respecto al mismo periodo de
2008. Tailandia fue capaz de ampliar su posicion predominante entre los
exportadores al mercado de EE.UU., representando mas de la mitad de la oferta
total. La industria tailandesa esta estrechamente asociada con la industria de los
EE.UU., con las empresas propietarias de empresas tailandesas EE.UU. o a la
inversa. Filipinas, por el contrario, mostré cierta debilidad en las exportaciones
de conservas de atin al mercado de EE.UU..

La disminucién de la demanda del consumidor para productos de atun de alta
gama no conserva sigue a reducir las importaciones de atin fresco en el mercado
de los EE.UU., no habia casi una disminucién del 9% en los suministros durante
enero-septiembre del 2009 en comparacion con el afio pasado. El precio medio de
importacion de atan fresco refrigerados patudo, por ejemplo, se mantuvo firme en
USD 7,50-8,00 / kg, pero €l precio supermercado para lomos de atun y filetes se
redujo de USD 13-19/1b a principios de 2007 a USD 10.15 / libra a principios de
2010. Incluso a este precio hay menos clientes por la recesiéon que golped el
mercado de los EE.UU..

Los precios podrian estabilizarse en niveles altos; las capturas de atiin se espera
que se mantenga relativamente baja en los préximos meses, que deberia
traducirse en mayores precios del atin en el mercado mundial. En consecuencia,
los precios de conservas de atiin es probable que suba en un futuro préximo. La
demanda de atiin sashimi seguira la tendencia del afio pasado, que es fuerte
demanda de productos sashimi vendidos en los supermercados para su consumo
en el hogar.

El mercado espafiol sigue siendo el mayor mercado de g#aro 3, A pesar
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toneladas, o sea casi la cuarta parte= del suministro total. Las exportaciones
argentinas aumentaron considerablemente en 2009 (27%) ayudado por las
capturas récord. Sin embargo, el valor unitario de langostino argentino fue muy
baja en 2009, sélo EUR 4.68/kg, comparado con los EUR 6.21/kg en 2008. Los
exportadores argentinos en general no negocian precios de larga duracién, y
prefieren acuerdos en efectivo. En los aflos de produccién abundante, los precios
de exportacién de productos del mar argentino son muy bajos. Esta situacion
ayudé al mercado espafiol de camar6n para conservar su cuota de mercado en
las circunstancias econémicas muy dificiles prevalecientes durante el aifio
pasado.

Los otros dos principales exportadores de camarén al mercado espafiol han
reducido drasticamente las exportaciones: China exporté 25 400 toneladas a
Espafia, un 6% menos que en 2008. El valor unitario de camarén chino aumenté
un poco hasta EUR 2.89/kg, pero sigue siendo el producto mas barato en el
mercado. Ecuador disminuyé un 27% en las exportaciones hacia el mercado
espaiol. -

Las importaciones de camarén al Reino Unido crecieron un 5% en 2009, siendo el
sector cocidos y pelados (C & P) los principales responsables del aumento. En
este sector, hay que destacar que, las proveedores tropicales aumentaron su
presencia, mientras que los proveedores tradicionales de agua fria de camarones
han perdido terreno. En el segmento C & P, Tailandia exporté 7 700 toneladas, o
54% mas que en 2008, y ahora es el proveedor niimero dos de C & P de camarén
en el mercado britanico. Viet Nam e Indonesia, también incrementaron sus
exportaciones a este mercado. Los tradicionales exportadores de camarén de
agua fria reportaron exportaciones de 25 000 toneladas de C & P 2009, una caida
del 3% a partir de 2008. Con respecto a la evolucién de los precios durante el afio
2009, es significativo que el valor de los productos C & P subieron, después de
afios de disminuciéon continua. También es importante tener en cuenta que el
valor unitario de C & P camarén de Tailandia es GBP 5.20/kg, o 0.70-1.00
GBP/kg mas alto a los precios del camarén de agua fria. Esto demuestra que hay
un margen para la subida de los precios también para el producto Pandalus
borealis. Sin embargo, el tipo de cambio de la moneda britanica en 2009 fue, en
promedio, menor que en 2008.

Los otros mercados europeos comunicaron importaciones estables, con la
excepcion de Alemania, donde las importaciones crecieron en 17%. Este mercado
es muy conscientes en términos de precios. De hecho, el valor umt io medio de
camaron en el mercado aleman es de EUR 5.83 /kg, mientras 4@ _'”»"nt RQS seis
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El comercio de camarones esta mejo"‘: do y es probable un aumento de los
precios. La disminucién de la crisis ecgn!émica produjo una intensa demanda de
camarones en todos los principales mercados durante los primeros meses del
afio. Debido a que el abastecimiento en el mercado fue limitado, los precios
comenzaron a subir. Muchos de los empacadores no son capaces de
comprometerse para avanzar en los contratos debido a la escasez de materias
primas y los precios en aumento. Se espera que el comercio sea rapido en los
préximos meses, y los inventarios seran muy bajos. Los precios tienden a subir
en las proximas semanas con cierta estabilizacién a partir de mediados de mayo.

Resultados 2010

En el afio 2010, a pesar de que la economia ecuatoriana pasaba por momentos
dificiles, la empresa se pudo afianzar y obtuvo un crecimiento importante en
ventas, que supo dar continuidad al degpegue experimentado en el afio 2009.

Continuaron aplicandose medidas dirigidas al aumento de las ventas y a ser mas
eficientes en costos, que condujeron a un resultado financiero satisfactorio a final
de afio.

Los ltimos meses del afio fueron complicados debido a que no se terminaba de
constituir una linea de crédito general que soportara el crecimiento de la
empresa, hasta que puedo concretarse y servir de apoyo para las exportaciones
que se realizaron a fin de afio.

Durante el afio, se recibieron visitas de clientes a la planta, quienes tuvieron
comentarios halagadores, que presagian buenas proyecciones para el 2011.

Las ventas del 2010 superaron los USD $ 18,33 millones, que representa un
crecimiento anual del 31% con relacion al afio anterior. Los costos y gastos
alcanzaron US$ 17,22 millones (Sin considerar gastos financieros y rubro de
otros ingresos/egresos). Tanto el crecimiento en ventas como un mayor control
sobre los costos y gastos, permitieron que se alcance una utilidad antes de
participacién e impuesto a la renta por el valor de US$ 697 mil.

Luego del pago de la participaciéon de trabajadores en las utilidades y del
impuesto a la renta, la utilidad neta del ejercicio representé USD $ 451.620, que
equivale al 2,46 % de los Ingresos totales del afio y el 22,36%.d
los accionistas, de acuerdo al Informe de Auditoria Exterx} 3
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de Diciembre del 2010, en referencia al pedido de reinversién de USD $ 406.458
de las utilidades de la compaiiia correspondientes al periodo econémico 2.010.

Con los antecedentes expuestos y en espera de que la misma tenga la debida
acogida de parte de los Senores Accionistas, me subscribo de ustedes.

Atentamente,




