CONFIDENCIAL
Quito, 09 de marzo de 2009

Sefiores Socios
INAEXPO C.A.
Presente

Estimados socios y amigos:

Nos es grato poner a consideracién de ustedes, el informe de actividades de
INAEXPO correspondientes al afio 2008.

1. ENTORNO ECONOMICO DEL 2008 Y PERSPECTIVAS PARA EL 2009
1.1 Entorno Internacional |

‘Este informe inicia con el entorno internacional, porque durante el 2008 la
economia mundial entré en forma brusca y a quemarropa en una recesiéon de
magnitud. La economia de Estados Unidos, que habiamos anticipado en este
informe el afio pasado que tendria un crecimiento real de su PIB del 1,5%, tuvo
un crecimiento real del 1,1% para el afio, y un derrumbe de su economia en el
ultimo trimestre con un decrecimiento anualizado de 6,2%; esa magnitud de
declinacion equivale en proporcién al decrecimiento que tuvo el Ecuador en el
afio 1999, debido a la crisis bancaria y el posterior colapso de la moneda
nacional. :

Tal es la dimension del colapso econémico en EE. UU. que en el ultimo
trimestre del afio pasado estaba perdiendo 550.000 empleos por mes, pero en
febrero de este afio 1a pérdida se aceler6 a 650.000 empleos por mes. Desde
enero del 2008 hasta febrero de este afio, la economia americana ha perdido 4,4
millones de puestos de trabajo y el desempleo ha llegado a 8,1%.

La crisis que se desaté en EE. UU. pasé rapidamente a Europa, donde algunos
bancos importantes que habian invertido en papeles hipotecarios de EE. UU.
tuvieron que recibir garantias estatales, capital fresco estatal o fueron
abiertamente nacionalizados. La crisis se concentré en el Reino Unido, donde
también habia una burbuja especulativa en bienes inmuebles. El frenazo
econdémico se contagié al resto del mundo, por la caida en la demanda de bienes
y servicios de Estados Unidos y Europa.

El Fondo Monetario Internacional estima que la banca tendrd pérdidas por
hipotecas americanas por USUSS$ 1.400 mil millones, de los cuales no todo se ha
castigado atin. Adicionalmente, estima que bancos americanos y europeos
reducirdn activos por USUSS 10 trillones, 15% de su saldo de crédito. La
reduccién del crédito bancario serd del 7,3% en:

4,5% en el resto de Europa. i

[




De esta forma, estimamos los siguientes comportamientos de las principales
economias mundiales para el afio 2009, que hemos incorporado a nuestra
planeacién anual en PRONACA:!

2008 2009
Crecimiento PIB real mundo (% anual) 3,3% 0,2%
Crecimiento PIB real EE.UU. (% anual) 1,1% -2,0%
Crecimiento PIB real EU27 (% anual) 0,8% -2,1%
Crecimiento PIB real China (% anual) 9,0% 6,0%
Crecimiento PIB real Brasil (% anual) 5,3% 1,6%
Crecimiento PIB real Colombia (% anual) 2,8% -1,0%
USD/Euro (fin de afio) 1,47 1,35
Brasil Real/USD (fin de afio) 2,33 2,37
Colombia Peso/USD (fin de afio) 2.234 2.437

Adicionalmente, durante el 2008 los precios de las principales materias primas
importadas se mantuvieron altas hasta fines de octubre, producto de la
especulacion que hubo en las commodities a nivel mundial. Por esta razon,
durante el afio PRONACA continué experimentado precios altos de insumos, los
cuales no fue posible pasar en su totalidad via precios a nuestros consumidores:

Matef'iag Primas 2007, . 2008, ‘ VARIACION
principales Promedio Promedio
Maiz importado US$222,7 US$273,0 23%
Harina de Soya US$ 315,1  USS$ 444,0 41%
Aceite de palma US$709 US$ 970 37%
Fosfato USS$ 359 USS$ 988 175%
Afrechillo de trigo US$ 185 US$ 236 28%
Flete soya (tm) USS 64 USS$ 85 33%

1.2 Entorno Nacional

En este contexto mundial, se volvid mas evidente la desatinada politica
econémica e internacional que ha venido aplicando en forma persistente el
Gobiemo ecuatoriano. La crisis mundial se transmitié hacia el Ecuador en
varias formas: la desaparicién de importantes bancos internacionales, redujo de
forma inmediata las lineas de crédito para el Ecuador, y encarecid otras; la
reducida actividad econdémica llevé a un desplome en el especulativamente alto
precio del petréleo, principal exportacion del Ecuador; la caida de la demanda en
los principales paises del mundo trajo una contraccion en las exportaciones; y el
desempleo en Estados Unidos y Europa causé una caida en las remesas de

! Fuentes: “Country Report Ecuador — February 2009”, Economist Intelligence Unit; Revista “The
Economist”; Multienlace; Banco de la Republica; y Banco Central do Brasil.




ecuatorianos que residen en el exterior, remesas que han llegado a superar todos
los productos de exportacién ecuatorianos con excepcion del petréleo.

La economia ecuatoriana creci6 en el afio 2008 a un ritmo anual real de 5,3%,
una tasa de crecimiento alta, superior al promedio de 3,3% para América Latina.
Sin embargo, al analizar este crecimiento se encuentran algunas tendencias de
preocupacion:

® El crecimiento trimestral fue cayendo de 2,7% en el segundo trimestre, a
1,2% en el tercer trimestre, y con un probable decrecimiento en el cuarto
trimestre.

® El factor critico en el decrecimiento paulatino de la economia durante el
2008 fue la continua falta de inversion en el sector petrolero, actividad
que sufridé una nueva caida de 1% en barriles producidos en relacién al
afio anterior, explicado en gran medida por la caida de 5,5% en la
produccién en campos en manos privadas.

® En el 2008 el PIB petrolero decreci6 por tercer afio consecutivo, en esta
ocasién contrayéndose al 7,2% anual.

® EI PIB no petrolero creci6 a un alto ritmo anual de 6,7%, pero la fuente
principal de ese crecimiento fue la construccién de obras publicas.

En todo caso, los sectores donde se desenvuelve PRONACA tuvieron
crecimientos importantes durante el 2008: la manufactura crecié en 4,7%, la
agricultura y ganaderia en 3,3% y la pesca en 4,7%.

Durante el 2008, el Ecuador llegd a exportar USUS$ 18.500 millones, una cifra
histéricamente alta y casi un 30% por sobre el afio anterior. El 83% de ese valor
(USUSS$ 11.700 millones) corresponde a exportaciones petroleras, que crecieron
40%. El precio promedio del barril exportado por el Ecuador subié bruscamente
de USUSS$ 60 en el 2007 a USUSS$ 83 en el 2008. Sin embargo, cabe resaltar
que la implosiéon de precios internacionales del petréleo ubicé el precio
promedio para el barril exportado desde Ecuador en USUS$ 26 a diciembre del
2008.

Lamentablemente, en lugar de ahorrar estos excedentes histéricos de
exportacion, el Gobierno decidié gastar en obra publica, con una mano suelta
que borded en malgastar. El alto gasto fiscal llevé a que se elevaran las
importaciones, a un ritmo de 36%, mas alto que el crecimiento de las
exportaciones. Las importaciones para el afio llegaron a USUS$ 17.600
millones, lo cual causé que la balanza comercial se reduzca del afio anterior,
llegando a un saldo positivo de apenas USUS$ 880 millones. Es mas, los
ultimos cuatro meses del afio arrojaron déficit comercial cada uno, lo cual llevé
al Gobierno a adoptar limites a las importaciones de consumo.

Para finalizar, cabe mencionar que otro indicador importante en la economia, el
indice de precios al consumidor, también terminé al alza, debido al impacto de
la inflacién importada, esencialmente por los incrementos mundiales en los
insumos agricolas como maiz, soya y harina, como por el ya mencionado
incremento acelerado en el gasto fiscal. Al finalizar el afio 2/0_011amﬂacmn—de

precios lleg6 al 3,3%, mayor al indice de los dos afios anterlbres esg! @é‘éam ) ’; ‘-'
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se triplicd para el 2008, terminando en diciembre al 8,8%. Estos altos niveles de
inflacién de precios le restan competitividad a la produccidén ecuatoriana, pues la
inflacion de paises con que comercializamos, es sustancialmente menor.

Perspectivas para el 2009

Ecuador enfrenta un afio duro, como consecuencia del entorno de la economia
mundial asi como del entorno nacional donde el Gobiemo ejecuté politicas
insostenibles. En este afio el Gobierno debera financiar el doble déficit de la
caja fiscal (de aproximadamente USUS$ 3.500 millones) y la balanza de pagos
(de aproximadamente USUS$ 3.100 millones)?, ardua tarea cuando ha rechazado
el apoyo del Fondo Monetario Internacional (FMI), expuls6 al Representante del
Banco Mundial, unilateralmente decidi6 no pagar dos tramos de la deuda externa
y ejecutd politicas que desincentivaron la inversién en el critico sector petrolero
del pais. Sin embargo, no creemos que el Gobierno desee romper con el modelo
monetario de la dolarizacion, so pena de que se le castigue politicamente, por lo
que deberd tomar medidas de ajuste en importaciones, en la remision de
capitales al exterior y buscar un acercamiento con el FML.

No cabe duda que la economia ecuatoriana tendrd un crecimiento econdmico
mas lento en el 2009, debido principalmente a la falta de dinamia que habra en
los dos motores principales: el sector petrolero, cuyos precios de exportacion
han bajado sustancialmente; y el gasto publico, que en este afio se ha quedado
sin los altisimos ingresos del petréleo. Estimaciones del crecimiento econémico
de este afio van desde un decrecimiento del 3,2% anual®, a un crecimiento al
3,2% anual®.

Las variables econémicas que estamos usando este afio en la Organizacion son
los siguientes’:

2008 2009
Crecimiento Real PIB (% anual) 5,3% 2,0%
Crecimiento Real del PIB No Petrolero o 0
(% anual) 4,9% 3,0%
Inflacién (fin de diciembre, % anual) 8,8% 7,0%
Salario real (promedio; base ene-dic
2004) 116 118

2 Fuente: Presentacién “A Dénde Va la Economia Ecuatoriana”, Dr. Pablo Lucio-Paredes, febrero de
20089.

3 Economist Intelligence Unit, Monthly Report, Ecuador, February 2009.

* Informaci6n Estadistica Mensual, No. 1883, enero 31 de 2009, Banco Central del Ecuador. .

5 Fuentes: Cifras Estimadas de Multienlace, Quito; “Andlisis de Coyuntura. Cuarto Trimestre 2008”,
Multienlace; “Country Report for Ecuador, February 2009”, Economist Intelligence Unit, New York;
“Informacioén Estadistica Mensual” No. 1883 del 31 de enero de 2009, del Banco Central del Ecuador;
Cifras Estimadas de Dr. Pablo Lucio-Paredes, febrero de 2009; e informes internos de PRONACA.




2. SITUACION DE LA INDUSTRIA DE PALMITO EN EL ANO 2008

Palmito en el afio 2008 proces6 38.511 mil tallos vs. 39.766 mil del
presupuesto, (cumplimiento del 97%); del total de tallos procesados, 8%
corresponde a plantaciones propias y el  92% se compré a agricultores
integrados y tercerizados.

La participacion de los subproductos en este afio fue 31% vs. 32% del
presupuesto y vs. el 34% del afio 2007.

En el afio 2008 la planta fabric6 837 contenedores de palmito vs. 864 de
presupuesto (97% de cumplimiento) y 792 contenedores del 2007 (crecimiento
del 5%).

La situacion del mercado internacional del palmito al fin del afio 2008 puede
resumirse asi:

IMPORTACIONES PALMITO

Aunque en el 2007 hubo un crecimiento del 22% en el mercado mundial, en el
2008 hubo una reduccion del 7% con respecto al 2007. Esto se explica
principalmente por la crisis mundial que ha afectado a todos los mercados. La
crisis ha afectado principalmente a Argentina, por cuanto este pais esta viviendo
su propia crisis interna en los ultimos afios.

A pesar de esta situacién, Inaexpo incrementd sus exportaciones en 3% y

aumentd su SOM en 1% llegando este afio a 28%. TR -
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e Las ventas de Inaexpo fueron de US$ 40 millones vs. US$35,5 millones del afio
anterior, crecimiento del 13%. En volumen las ventas del afio fueron 797
contenedores de palmito vs. 779 del afio anterior, incremento del 2%. Si
incluimos Costa Rica, las ventas del afio fueron 817 vs. 792 del afio anterior.
Alcachofa en el 2008 vendi6 162 contenedores vs. 143 contenedores en el 2007,
incremento del 13%.

El siguiente cuadro permite visualizar el comportamiento de las ventas en
contenedores de los ultimos dos afios:

VENTAS PALMITO Y ALCACHOFA
CONTENEDORES 2007-2008

2007 2008

E Palmito ® Alcachofa}

4. MERCADO

La participacién de Inaexpo en las exportaciones de palmito de Ecuador se
refleja a continuacion: (Cifra en containeres de 20°).

2005 2006 2007 2008
Total Exportaciéon Ecuador 1.372 1.384 1.729 1.785
Exportacién Inaexpo 658 691 792 817
PARTICIPACION INAEXPO 48% 50% 46% 46%




EXPORTACIONES PALMITO
Por origen en contenedores de 20"
: PSP BT B :

El Ecuador increment6 su SOM mundial de 58% a 61% con un total de 1785
contenedores vendidos. Las exportaciones de palmito del Ecuador son 3 veces
mayores que las de Costa Rica, su competidor mas cercano.

Inaexpo ha crecido en muchos de sus mercados con respecto al 2007. En Francia
subimos un 26%, en USA un 19% y en Canadé un 17%. Esto nos dejé un saldo
positivo en términos de crecimiento frente al 2007, a pesar de la caida general
del mercado argentino que bajo en 39%.

SITUACION DE LA INDUSTRIA DE ALCACHOFA EN EL ANO 2008

Alcachofa durante el 2008 tuvo su cuarto afio completo de produccién en el que
se hicieron ajustes al precio de la materia prima para compensar el aumento de
los costos de produccién que se tuvo en este afio. Gracias a esta decision se
logré recuperar la confianza en la rentabilidad agricola del producto lo que
permitié tener siembras suficientes como para el necesario crecimiento del
proyecto. Con el afan de organizar el crecimiento de los préximos afios se ha
contratado el servicio de asesores espafioles para la elaboracion del Plan
Maestro de Alcachofa.

Los resultados de productividad, logrados son de 16 mil kilos por Ha., se
consigui6 rendimientos de producto terminado vs materia prima ingresada a
planta del 29,47% vs. 30.5% obtenido como promedio el 2007

En el afio 2008 la planta fabrico 142 contenedores de alcachofa vs.167 de
presupuesto  (85% de cumplimiento) y 156 contenedores del 2007

(decrecimiento del 9%). —
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6. RESULTADOS

El resultado neto de la operacién palmito del 2008, constituye el tercer afio con
una cifra récord de utilidades desde el inicio de las operaciones. Este resultado
es consecuencia de la aplicacion oportuna de una agresiva estrategia de precios,
de mejoras de eficiencia en la planta y del manejo adecuado de los precios de
compra de la materia prima. La operacion palmito reportd una utilidad neta por
USS$ 2.423 mil vs. US$3.655 mil del 2007.

En el 2008 la operacion de alcachofa genero una pérdida neta de US$65 mil vs
utilidad de 10 mil en el 2007.

El siguiente es un resumen de los resultados consolidados de palmito y
alcachofa:

2008 2007

(en miles de ddlares)
VENTAS NETAS 40.017 35.449
MARGEN BRUTO 6.704 7.902
%MARGEN BRUTO 16.7% 22.3%
UTILIDAD NETA 2421 3.655
% UTILIDAD NETA 6.0% 10.3%
PATRIMONIO NETO 9.014 7.549
%UTILIDAD A PATRIMONIO 26.8% 48.4%

7. ESTRUCTURA SOCIETARIA

En el 2008 se capitalizé las Utilidades del afio 2007 US$2.593 mil y la Reserva
Legal del afio 2007 US$335 mil. El capital actual de la compaifiia es de US$
5.495.228 divididos en 5.495.228 acciones de US$ 1,00 c/u y su participacion es
como sigue:

SOCIO PORCENTAJE
Crhistian Bakker 0.06%
John Bakker 0.43%
Fernando Daza 0.13%
Alexandra Getritsen 2.68%
Jacqueline Gerritsen 2.68%
Monica Gerritsen 2.68%

Alejandro Jarrin 0.41%




Kardamin S.A. 40.92%

Keypoint Investment Limited 38.17%
Ximena Montalvo 0.51%
Posten Limited 1.91%
Danpark Enterprises Limited 9.43%
TOTAL 100,00%

8. DESTINO DE LA UTILIDAD DEL EJERCICIO

La Junta General de Accionistas resolvié que de las utilidades generadas en el
ejercicio 2008, se ha obtenido el valor de US$ 1.485.128,37 y se repartird como
dividendos la cantidad de US$ 150.893,92 y el valor de US$ 1.334.234,45 se
destinara al aumento de capital de la sociedad.

9. AUMENTO DE CAPITAL

Se sugiere la capitalizacion de los siguientes conceptos:

Utilidades del afio 2008 1.334
Reserva Legal del afio 2008 165
Total , 1.499

Una vez legalizado el aumento sugerido, el Capital Social de la compaifiia
ascenderia a US$6.994 mil.

Finalmente deseamos agradecer a los sefiores accionistas por la colaboracién y
apoyo brindados a esta administracién durante todos los 16 afios de este proyecto
y principalmente por el respaldo en aquellos afios dificiles y de crisis de la
industria. Nos place mucho que con los resultados econdmicos de los tres ultimos
ejercicios hayamos podido comprobar que siempre estuvo correcta la visién de
largo plazo en el negocio.

Ser un jugador importante en el mercado mundial en cualquier rubro no es facil y
ese ha sido nuestra meta en todos estos afios, meta a la que solamente hemos
podido acceder con el constante apoyo y respaldo de los sefiores accionistas y al
trabajo comprometido de nuestro equipo de trabajo Gracias a este apoyo y
confianza hoy podemos sofiar en metas mucho mds grandes y ambiciosas para
nuestro negocio. " S i A
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