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Memoria del Grupo Consolidado

PESCANOVA
BALANCES CONSOLIDADOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 y 2009

Miles Euros

ACTIVO Notas 31/12/2010 31/12/2009
ACTIVOS NO CORRIENTES 1.123.169 1.129.682
Inmovilizado Material (11) 999.896 1.001.627
Activos Intangibles (10 38.876 31.580
Fondo de Comercio ®) 70.770 75.176
Inversiones contabilizadas por el Método de Participacién ) 149 1.654
Inversiones Financieras a Largo Plazo 6.295 11.833
Impuestos Diferidos (18) 7.183 7.812
ACTIVOS CORRIENTES 1.066.973 948.592
Existencias (12) 578.608 499.213
Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar 19) 262.187 244.427
Inversiones Financieras a Corto 8.264 11.296
Efectivo y Otros medios equivalentes 131.447 99.901
Otros Activos 22.024 24.924
Activos no corrientes clasif. como mantenidos para la venta  (5g) 04.443 68.831
TOTAL ACTIVO 2.190.142 2.078.274
PATRIMONIO NETO Y PASIVO Notas
PATRIMONIO NETO 477.166 444.459
De la Sociedad Dominante (14) 448.484 415.998
De Accionistas Minoritarios (14) 28.682 28.461
PASIVO A LARGO PLAZO 810.950 642.647
Ingresos Diferidos (15) 119.677 125.831
Provisiones a Largo Plazo (16) 3.450 8.722
Obligaciones y Otros Valores Negociables 17) 104.254 --
Deuda Financiera a Largo sin Recurso a7 120.046 102.513
Deuda Financiera a Largo con Recurso 17 395.543 338.977
Otras Cuentas a Pagar a Largo a7 67.980 66.604
PASIVO A CORTO PLAZO 902.026 991.168
Deuda Financiera a Corto Sin Recurso a7) 2.170 2.293
Deuda Financiera a Corto Plazo con Recurso 17) 172.418 3006.068
Acreedores Comerciales y Otras cuentas a Pagar a Corto (19 727.438 682.807
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2.190.142 2.078.274
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 y 2009

Miles Euros
Notas 31/12/2010 31/12/2009

Ventas 21) 1.564.825 1.472.976

Otros Ingresos de Explotacion 21) 21.355 17.387

+ /- variacion de existencias 23.217 (13.174)
Aprovisionamientos 1.057.593 971.465

Gastos de Personal 160.012 149.172

Otros Gastos de Explotacion 227.188 212.606
Beneficio/ (Pérdida) procedente del Inmovilizado (1.255) 5.763
BENEFICIO BRUTO DE EXPLOTACION (EBITDA) 163.349 149.709
Amortizacién del Inmovilizado 56.883 48.022
RESULTADO DE EXPLOTACION 106.466 101.687
Gasto Financiero Neto 21) 47.416 40.574
Diferencias de Cambio 21 (1.163) (2.810)
Resultado de Sociedades por el Método de Participacion ) (3.569) (2.294)
Resultado de Inversiones Financieras Temporales 21) (763) (827)
Ingresos por Participaciones en el Capital 21 1.057 1.326
Resultados de Conversion 21) (50) (2.304)
Provision por deterioro del valor de activos 8) & (11) (4.878) (8.700)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 49.684 45.504
Impuesto sobre Sociedades (18) 11.293 8.412
RESULTADO EJERCICIO DE OPERACIONES CONTINUADAS 38.391 37.092
Resultado del ejercicio de operaciones interrumpidas (neto de impuestos) (1.531) (4.508)
RESULTADO DEL EJERCICIO 36.860 32.584
SOCIEDAD DOMINANTE 36.297 32.091
Accionistas Minoritarios 563 493

Beneficio Neto del Ejercicio por O peraciones Continuadas por

Accién (en euros) 1,96 2,61
Beneficio Neto por Accién Diluido por operaciones continuadas
(en euros) 1,86 2,61
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ESTADO CONSOLIDADO DE RESULTADO GLOBAL CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS ANUALES

TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

Miles Euros
31/12/2010 31/12/2009
Dela De Dela De
Sociedad  accionistas Total Sociedad  accionistas Total

Dominante minoritarios Dominante minoritarios
OTRO RESULTADO GLOBAL RECONOCIDO
DIRECTAMENTE EN PATRIMONIO NETO (1.311) (1.311) 901 901
En reservas por revaluacion de activos y pasivos (3.765) (3.765) - -
En diferencias de conversion 3.410 3.410 2.577 2577
En reservas de Cobertura (956) (956) (1.676) (1.676)
RESULTADO DEL EJERCICIO 36.297 563 36.860 32.091 493 32.584
RESULTADO GLOBAL TOTAL DEL
EJERCICIO 34.986 563 35.549 32.992 493 33.485

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIOS

ANUALES TERMINADOS EL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009

Otros Total
Reservas por Instrumentos Pattimonio  Patrimonio
Reservas para Diferendas  Revaluadén de Neto dela Neto de
Capital Prima de Reserva Reserva de valores de de Adivosy  Patrimonio  Benefido Sodedad Addonistas Total
Descripcion: Sodal Emision Legal rbertura propios  Conversion Pasivos Neto Retenido  Dominante  Minoritarios  Patrimonio Neto
Saldo a_01/01/09 78.000 -- 15.600 (2.102) (1.936) (5.159) 60.862 - 148.830  294.095 28.214 322.309
Distribucién de resultados -- - -- -- - -- -- -- -- -- - --
Ingresos y gastos reconocidos
en patrimonio neto -- -- - (1.676) -- 2.577 -- - 901 -- 901
Resultado del ¢jercicio -- - - -- - - -- - 32.091 32.091 493 32.584
Dividendo -- - - -- - - -- -- (5.850) (5.850) -- (5.850)
Ampliacién de Capital 38.083 61.894 - - - - - - - 100.577 - 100.577
Otros -- (4.851) - -- (965) -- -- -- - (5.816) (246) (6.062)
Saldo a 31/12/09 116.683 57.043 15.600 (3.778) (2.901) (2.582) 60.862 - 175.071 415.998 28.461 444.459
Otros Total
Reservas por Instrumentos Patrimonio  Patrimonio
Reservas para Diferendas  Revaluadéon de Neto dela Neto de
Capital Prima de Reserva Reserva de valores de de Adivosy  Patrimonio Benefido Sodedad Acdonistas Total
Descripcion: Sodal Emision Legal crbertura propios  Conversién  Pasivos Neto Retenido  Dominante  Minoritarios  Patrimonio Neto
Saldo a_01/01/10 116.683 57.043 15.600 (3.778) (2.901) (2.582) 60.862 - 175.071 415.998 28.461 444.459
Distribucion de resultados -- -- 1.431 -- -- - -- -- (1.431) -- -- -
Ingresos y gastos reconocidos
en patrimonio neto -- -- - (956) -- 3.410 720 -- (4.485) (1.311) -- (1.311)
Resultado del ejercicio -- -- -- -- -- -- -- - 36.297 36.297 563 36.860
Dividendo - - - - - - - - (8.751) (8.751) - (8.751)
Otras operaciones con socios o
propietarios - -- -- -- -- -- -- 6.097 -- 6.097 -- 6.097
Otros -- - -- -- 154 -- -- - - 154 (342) (188)
Saldo a 31/12/10 116.683 57.043 17.031 (4.734) (2.747) 828 61.582 6.097 196.701 448.484 28.682 477.166




ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 Y 2009
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Miles Euros
31/12/2010 31/12/2009

Resultado bruto antes de impuestos y socios externos 49.684 45.504
Amortizaciones 56.883 48.022
Resultados de operaciones interrumpidas (1.531) (4.508)
Resultado ventas de activos (551) (5.763)
Impuesto sobre sociedades (11.293) (8.412)
Otros resultados que no generan mov. de fondos (10.512) 8.681
RECURSOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES 82.680 83.524
Variacion en activo/pasivo cottiente operativo (49.628) (53.979)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO PROCEDENTES DE
LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION 33.052 29.545
Adgquisiciones de activos fijos materiales e inmateriales (65.368) (129.870)
Enajenaciones de activos y cobros de inversiones 31.362 15.463
Enajenaciones de otras inversiones 7.438 13.542
Subvenciones y otros ingresos diferidos (4.346) 3.336
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO EMPLEADOS EN
LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (30.914) (97.529)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO GENERADOS ANTES DE LA
ACTIVIDAD DE FINANCIACION 2.138 (67.984)
Emisién de instrumentos de Patrimonio 6.097 95.727
Disposiciones de deuda financiera a largo plazo 294412 85.396
Amortizaciones de deuda financiera a largo plazo (128.578) (212.355)
Flujo neto de deuda financiera con vencimiento a corto plazo (133.772) 54.774
Pagos de dividendos de la sociedad dominante (8.751) (5.850)
FLUJOS NETOS DE EFECTIVO DE
LA ACTIVIDAD DE FINANCIACION 29.408 17.691
FLUJOS NETOS TOTALES 31.546 (50.292)
VARIACION DE EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS 31.546 (50.292)
EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS INICIALES 99.901 150.193
EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS FINALES 131.447 99.901
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MEMORIA 2010

1) ACTIVIDAD DE LA EMPRESA

PESCANOVA, S.A. es cabecera de un importante grupo industrial que incluye las
companfias del Grupo Pescanova y cuya actividad es la explotacion industrial de todas las
actividades relacionadas con productos destinados al consumo humano o animal, incluso
su produccion, transformacion, distribucion, comercializacion y desarrollo de otras
actividades complementarias o derivadas de la principal, tanto de caracter industrial como
mercantil, asi como la participacién en empresas nacionales o extranjeras.

2) SOCIEDADES DEPENDIENTES Y MULTIGRUPO

La identificacion de las Sociedades dependientes y multigrupo mas significativas incluidas
en el consolidado es la siguiente:

%

patticipacion Actividad
FRINOVA, S.A.- PolInd.Gindaras- PORRINO-SPAIN 90,36 Proceso y cometcializacion de productos del mar
EIRANOVA FISHERIES LIMITED.- Dinish Island-Castletownbere-CORK-IRELAND 100,00 Produccién y comercializacién de productos del mar
PESQUERIAS BELNOVA, S.A.- Florida 1613-MONTEVIDEO-URUGUAY 100,00 Produccién y comercializacién de productos del mar
PESCAFRESCA, S.A.- Puerto Pesquero-Lonja de Altura-Almacén 41/42-VIGO-SPAIN 100,00 Comercializacién de productos del mar
NOVAGROUP (Pty) Ltd.- 12th Floor Metlife Centre - 7 Coen Steytler - CAPE TOWN-R.S.A. 92,50 _ Otros servicios
PESCANOVA FRANCE, S.A.- 1 rue Albert Schweitzer - 14280 Caen - Saint Contest - FRANCE 100,00  Comercializacién de productos del mar
PESCANOVA LDA.- Docapesca de Pedroucos - LISBON-PORTUGAL 100,00 Comercializacién de productos del mar
PESCANOVA ALIMENTACION, S.A. - Ria José Fernindez Lépez-CHAPELA-VIGO-SPAIN 100,00 Comercializacién de productos del mar
ARGENOVA, S.A.- Av.Belgrano, 920-924- BUENOS AIRES - ARGENTINA 100,00 Produccion y comercializacion de productos del mar
PESCANOVA ITALIA, S.R.L.- Via Independenza, 42-BOLOGNA-ITALY 100,00 Comercializacién de productos del mar
FRIVIPESCA CHAPELA, S.A.- Rua ] .FdezLopez s/n-CHAPELA-VIGO-SPAIN 100,00 Proceso y comercializacién de productos del mar
FRIGODIS, S.A.- Jacinto Benavente, 18-2°-VIGO-SPAIN 100,00  Otros servicios
BAJAMAR SEPTIMA, S.A.- PolInd Sab6n parcela 13-ARTEIXO-LA CORUNA-SPAIN 100,00 Proceso y comercializacion de productos del mar
NOVAPESCA TRADING S.L..- Ria J.Fdez.Lopez s/n-CHAPELA-VIGO-SPAIN 100,00  Otros servicios
PESCAMAR, LDA.- Riia Bagamoyo s/n-BEIRA-MOZAMBIQUE 70,00 Produccién y comercializacién de productos del mar
ACUINOVA, S.L..-Finca El Dique-AYAMONTE-HUELVA-SPAIN 100,00 Produccion y comercializacién de productos del mar
INSUINA, S.L..- Rua J.Fdez.Lopez s/n-CHAPELA-VIGO-SPAIN 100,00 Produccién y comercializacion de productos del mar
PESCA CHILE, S.A.-P° Peatonal E.Echaurren 2631 Of.61-PROVIDENCIA-CHILE 100,00 Produccién y comercializacién de productos del mar
AUSTRAL FISHERIES Pty.Ltd.- 14 Neil Street-Osborne Park-6017 PERTH-AUSTRALIA 50,00 Produccién y comercializacion de productos del mar
PESCAFINA, S.A.- Ferraz, 50 — 5* planta-28008 MADRID-SPAIN 95,12 Comercializacién de productos del mar
PESCANOVA USA- 201 Alhambra Citcle Suite 514-33134 MIAMI-FLORIDA-USA 100,00 Comercializacion de productos del mar
PESCANOVA BRASIL, LDA.- Avda.das Americas 297 sala 201-RIO DE JANEIRO-BRAZIL 98,50  Comercializacién de productos del mar
PESCAFINA BACALAOQ, S.A.- Onteniente,12-Pol.Fuente del Jarro-PATERNA-VALEN CIA-SPAIN 100,00 Proceso y comercializacién de productos del mar
ULTRACONGELADOS ANTARTIDA, S.A.- Piramo 9-PolInd.Villayuda-BURGOS-SPAIN 100,00 Proceso y comercializacién de productos del mar
NOVA AUSTRAL, S.A..- P° Peatonal E.Echaurren 2631 Of.61-PROVIDENCIA-CHILE 100,00  Produccién y comercializacién de productos del mar
PESCANOVA HELLAS. Pentelis Avenue & 1 Odysseos Str. - VRILISIA-ATHENS-GREECE 100,00 Comercializacién de productos del mar
NOVAPESCA ITALIA, S.R.L.Triggiano (BA)-S. Statale 16, Km.810,250-Bari-ITALY 100,00 _ Otros servicios
SEABEL SAS.-Z.Isecteur A 33, Allée des Pécheurs-6700 ST. LAURENT DU VAR-FRANCE 100,00 Proceso y comercializacion de productos del mar
SERVICONSA. Reparto la Garnacha, s/n-Chinandega-NICARAGUA 67,00 Produccién y comercializacién de productos del mar
PESCANOVA POLSKA-Sp.zo.0.-ul.Wladyslawa IV nr 11-70651-SZCZECIN-POLAND 100,00 Comercializacién de productos del mar
PESCANO VA JAPAN KK-104-0061Hinoki Ginza Wing OF 14-5, Ginza 1, Chome, Chuo-Ku - JAPAN 100,00 Comercializacién de productos del mar
ACUINOVA ACT.PISCICOLAS S.A.-Docapesca de Pedroucos-LISBON-PORTUGAL 100,00  Produccién y comercializacién de productos del mar
NOVAPERU.-Francisco del Castillo 643-2 Barranco-Lima-PERU 100,00 Comercializacién de productos del mar
CAMARONES DE NICARAGUA, SA- Ciudad de Chinandenga-Dpto.de Chinandenga - NICARAGUA 100,00 Produccién y comercializacién de productos del mar
FRICATAMAR, S.L.-Fusters s/n-Pol.Ind.d'Obradors-46110 Godella-Valencia - SPAIN 100,00 Producciéon y comercializacién de productos del mar
NOVAOCEANO, SA DE CV-¢/29 s/n-Col.Punta de Lastre-Guaymas-85430 SONORA-MEXICO 100,00 Produccién y comercializacion de productos del mar
MULTIPROCESOS, S.A.-Calzada Aguilar Batres,35-35 Zona 12-GUATEMALA 100,00 Produccién y comercializacién de productos del mar
PROMARISCO, S.A..-Km. 6.5 Via Duran Tambo, Guayaqui-ECUADOR 100,00 Produccién y comercializacién de productos del mar

NOVAHONDURAS, S.A.- Los Mangos Costado Sur Iglesia Sagarada Familia- Choluteca- HONDURAS 100,00 Produccién y comercializacién de productos del mar

El ejercicio econémico y la fecha de cierre de las ultimas CCAA coincide con el afio natural
y el 31 de diciembre, respectivamente, para todas las sociedades dependientes vy
multigrupo del Grupo.
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3) SOCIEDADES ASOCIADAS

La identificacion de las Sociedades asociadas mas significativas es la siguiente:
%

patticipacion Actividad

NOVANAM LIMITED- Industry Street-9000-LUDERITZ-NAMIBIA 49,00  Produccién y comercializacién de productos del mar
BOAPESCA, S.A.- Primo de Rivera,10-1>-LA CORUNA-SPAIN 50,00  Otros servicios

HARINAS Y SEMOLAS DEL NOROESTE, S.A.- P.Ind.Géandaras-PORRINO-SPAIN 50,00 Produccién y comercializacién de harinas especiales
AMERICAN SHIPPING S.A.- Convencion 1511 piso 1>>MONTEVIDEO — URUGUAY 19,00 Produccién y comercializacién de productos del mar
ABAD EXIM PVT LTD.- Plot n° 32833 Kakkanad, Cochin-37 INDIA 32,00 Produccién y comercializacion de productos del mar
ABAD OVERSEAS PRIVATE LTD.- Plot n° C2-SIPCOT-CHENNAI-INDIA 45,00 Produccién y comercializacion de productos del mar
EYETHU NOVA.-12th Floor Metlife Centre - 7 Coen Steytler - CAPE TOWN- R.S.A 49,00 Produccién y comercializacion de productos del mar
PESQUERA YELCHO, S.A.-P° Peatonal E.Echaurren 2631 Of.61-PROVIDENCIA-CHILE 33,30 _Produccién y comercializacion de productos del mar

4) BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A) Imagen fiel y Principios contables

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las de cada una de las entidades
integrantes del mismo, correspondientes al ejercicio 2010, que han servido de base
para la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas, se encuentran
pendientes de aprobacion por sus respectivas Juntas Generales de Accionistas. No
obstante, los Administradores entienden que dichas cuentas anuales seran
aprobadas conforme estan presentadas.

Estas cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros (salvo mencién
expresa) siendo el euro la moneda funcional del entorno econémico principal en el
que opera el Grupo Pescanova.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Pescanova del ejercicio 2010 han sido
formuladas por los Administradores, en reunién del Consejo de Administracion
celebrada el dia 25 de Febrero de 2011, de acuerdo con lo establecido en las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (en adelante, “NIIF”), segin han sido
adoptadas por la Unién Europea, de conformidad con el Reglamento (CE) n°
1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo. La Sociedad no ha aplicado
anticipadamente ninguna NIIF o CINIIF.

Estas cuentas anuales muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién
financiera del Grupo al 31 de diciembre de 2010, y de los resultados de sus
operaciones, de los cambios en el estado de ingresos y gastos reconocidos y de los
flujos de efectivo, que se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en esa
fecha.

Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2010 del Grupo Pescanova han sido
preparadas a partir de los registros de contabilidad mantenidos por la Sociedad y por
las restantes entidades integradas en el Grupo. Cada sociedad prepara sus cuentas
anuales siguiendo los principios y criterios contables en vigor en el pais en el que
realiza las operaciones por lo que en el proceso de consolidacion se han introducido
los ajustes y reclasificaciones necesarios para homogeneizar entre si tales principios
y criterios para adecuarlos a las NIIF.

Al 31 de diciembre de 2010, el balance de situacion consolidado adjunto presenta un
fondo de maniobra por importe de 164.947 miles de euros (42.576 negativo en 2009),
por lo que, dadas las previsiones de tesoreria del Grupo y su capacidad de
endeudamiento en el corto plazo, no se prevé incidencia alguna.
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B) Comparacion de la informacion:

La cuentas anuales consolidadas de 2009 que se incluyen a efectos comparativos
también han sido elaboradas de acuerdo con lo establecido en las NIIF adoptadas
por la Unién Europea de forma consistente con las aplicadas en el ejercicio 2010.

Las cuentas anuales consolidadas de Grupo Pescanova del ejercicio 2009 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 6 de Abril de 2010.

C) Principios de Consolidacién

Las sociedades dependientes se consolidan por el método de integracion global,
integrandose en los estados financieros consolidados la totalidad de sus activos,
pasivos, ingresos, gastos y flujos de efectivo una vez realizados los ajustes y
eliminaciones correspondientes de las operaciones intra-grupo. Son sociedades
dependientes aquellas en las que la sociedad dominante controla la mayoria de los
derechos de voto o, sin darse esta situacion, tiene facultad para dirigir las politicas
financieras y operativas de las mismas.

Los resultados de las sociedades dependientes adquiridas o enajenadas durante el
ejercicio se incluyen en las cuentas de resultados consolidadas desde la fecha
efectiva de adquisicién o hasta la fecha efectiva de enajenacion, segun corresponda.

La consolidacion de las operaciones de la sociedad dominante y de las sociedades
dependientes consolidadas se ha efectuado siguiendo los siguientes principios
basicos:

1. En la fecha de adquisicion, los activos, pasivos y pasivos contingentes de la
sociedad filial son registrados a valor de mercado. En el caso de que exista una
diferencia positiva entre el coste de adquisicion de la sociedad filial y el valor de
mercado de los activos y pasivos de la misma, correspondientes a la participacion de
la matriz, esta diferencia es registrada como fondo de comercio. En el caso de que la
diferencia sea negativa, ésta se registra con abono a la Cuenta de Resultados
Consolidada.

2. El valor de la participacion de los accionistas minoritarios en el patrimonio y en los
resultados de las sociedades dependientes consolidadas por integracion global se
presenta, respectivamente, en los epigrafes “Patrimonio neto - De accionistas
minoritarios” del Balance de Situacion Consolidado y “Resultado del ejercicio de
accionistas minoritarios” de la Cuenta de Resultados Consolidada.

3. La conversion de los estados financieros de las sociedades extranjeras con
moneda funcional distinta del euro se realiza del siguiente modo:

a. Los activos y pasivos utilizando el tipo de cambio vigente en la fecha de cierre
de los estados financieros consolidados.

b. Las partidas de las Cuentas de Resultados utilizando el tipo de cambio medio
del ejercicio.

c. El patrimonio neto se mantiene a tipo de cambio histérico a la fecha de su
adquisicion (o al tipo de cambio medio del ejercicio de su generacion, tanto en el
caso de los resultados acumulados como de las aportaciones realizadas), segun
corresponda.
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Las diferencias de cambio que se producen en la conversion de los estados
financieros se registran netas de su efecto fiscal en el epigrafe “Diferencias de
conversion” dentro del Patrimonio Neto.

4. Todos los saldos y transacciones entre las sociedades consolidadas por
integracion global se han eliminado en el proceso de consolidacion.

Se ha aplicado el método de integracién proporcional para los negocios conjuntos,
entendiendo como tales los acuerdos contractuales en virtud de los cuales dos 6 mas
entidades realizan operaciones o mantienen activos de forma tal que cualquier
decision estratégica de caracter financiero u operativo que los afecte requiere el
consentimiento unanime de todos los participes, sin que tales operaciones o activos
se encuentren integrados en estructuras financieras distintas de las de los participes.
La unica sociedad consolidada por integracion proporcional es Austral Fisheries Pty.
Ltd.

Mediante la aplicacion de este método de consolidacién, la agregacion de saldos y
las posteriores eliminaciones tienen lugar unicamente en la proporcién que la
participaciéon del Grupo representa en relacién con el capital de estas entidades. Los
activos y pasivos asignados a las operaciones conjuntas y los activos y pasivos que
se controlan conjuntamente con otros participes se presentan en el balance de
situacion consolidado clasificados de acuerdo con su naturaleza especifica. De la
misma forma, los ingresos y gastos con origen en negocios conjuntos se presentan
en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada conforme a su propia naturaleza.

Entidades dependientes

En las Notas 2 y 3 “Sociedades Dependientes y Multigrupo” y “Sociedades
Asociadas” se relacionan las principales sociedades que componen el Grupo
Pescanova.

Variaciones del perimetro de consolidacion

En el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2010 no se han producido cambios en
el perimetro de consolidacion por compras de sociedades, mientras que han causado
baja Interpéche y Efripel.

Inversiones contabilizadas por el método de participacion

Las participaciones en sociedades sobre las que el Grupo ejerce el control
conjuntamente con otra sociedad o en las que posee una influencia significativa se
registran siguiendo el método de participacién. Con caracter general, la influencia
significativa se presume en aquellos casos en los que el Grupo posee una
participacién superior al 20%.

El método de participacion consiste en registrar la participacién en el Balance de
Situacién por la fracciéon de su patrimonio neto que representa la participacion del
Grupo en su capital una vez ajustado, en su caso, el efecto de las transacciones
realizadas con el Grupo, mas las plusvalias tacitas que correspondan al fondo de
comercio pagado en la adquisicidén de la sociedad.

Si el importe resultante fuera negativo se deja la participacion a cero en el Balance de
Situacion Consolidado a no ser que exista el compromiso por parte del Grupo de
reponer la situacién patrimonial de la sociedad, en cuyo caso se dota la
correspondiente provision para riesgos y gastos.
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Los dividendos percibidos de estas sociedades se registran reduciendo el valor de la
participacion, y los resultados obtenidos por estas sociedades que corresponden a la
Sociedad Dominante conforme a su participacion se incorporan, netos de su efecto
fiscal, a la Cuenta de Resultados Consolidada en el epigrafe “Resultado de
sociedades por el método de participacion”.

E) Informacién financiera por segmentos

Un segmento del negocio es un grupo de activos y operaciones encargados de
suministrar productos o servicios sujetos a riesgos y rendimientos diferentes a los de
otros segmentos del negocio. Un segmento geografico estd encargado de
proporcionar productos o servicios en un entorno economico concreto sujeto a
riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos que operan en otros
entornos econdmicos.

El Grupo actia como una integracion vertical pura en la que el Grupo realiza todo el
proceso desde la extraccion hasta la comercializacion.

Adicionalmente, los paises en los que se realiza la actividad extractiva no son en los
que el Grupo materializa sus ventas. En general, la mayoria de ventas se hace en
paises con riesgos y rendimientos similares con lo que no tienen sentido los
segmentos geogréficos.

El Grupo ha segmentado su actividad en los dos unicos productos/servicios
claramente diferenciables: 1) la extraccidén/proceso/venta de pescado y 2) la
prestacion de otros servicios tales como reparaciéon de buques, almacenamiento de
producto,...

En el punto 22 de esta Memoria se desglosan los Balances de Situacion y Cuentas
de Pérdidas y Ganancias atribuibles a estos dos segmentos de actividad.

F) Cambios en las poélitica contables

Las politicas contables adoptadas para la preparacion de los Estados Financieros
Consolidados correspondientes al ejercicio 2010 son las mismas que las seguidas
para la elaboracion de los Estados Financieros Consolidados de 2009, excepto por
las normas, modificaciones e interpretaciones publicadas por el IASB y el IFRIC
adoptadas por la Uniéon Europea para su aplicacién en Europa; la mas relevante de
las cuales es la NIIF 3 Combinaciones de Negocios y Modificacion de la NIC 27
Estados Financieros Consolidados e Individuales. Las aplicaciones de estas normas
no ha tenido impacto en la posicion financiera ni en los resultados del Grupo.
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5) NORMAS DE VALORACION

Las principales normas de valoracion utilizadas en la elaboracion de las cuentas anuales
consolidadas adjuntas han sido las siguientes:

a)

Inmovilizado material.

El inmovilizado material se halla valorado por su coste, neto de su correspondiente
amortizacidon acumulada y las pérdidas por deterioro que haya experimentado. El
coste incluye en su caso, los siguientes conceptos:

1. Los gastos financieros relativos a la financiacion externa devengados durante el
periodo de construccion. La tasa de interés utilizada es la correspondiente a la
financiaciéon especifica o, de no existir, la tasa media de financiacién de la sociedad
que realiza la inversion.

2. Los gastos de personal relacionados directamente con las obras en curso. Los
importes capitalizados por este concepto se registran en la Cuenta de Resultados
Consolidada como gasto en el epigrafe “Gastos de personal” y como ingreso en el
epigrafe “Trabajos para el inmovilizado”. El importe activado por este concepto en el
ejercicio 2010 ha ascendido a 1,4 millones de euros.

El Grupo ha considerado como valor atribuido inicial de determinados elementos del
inmovilizado material siguiendo la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF* no su
coste contabilizado en libros a fecha de transicién a NIIF (1 de enero de 2004) sino
un importe que refleje su valor real a esa fecha. Este valor real se ha basado en
valoraciones de expertos independientes. Las dos clases de inmovilizado material en
que se ha adoptado, en ocasiones, un valor atribuido distinto al que figuraba en libros
son “Terrenos y Construcciones” y “Flota”. Los métodos e hipotesis significativas
tomadas en consideracion a la hora de fijar ese valor atribuido inicial son las
siguientes:

Terrenos y construcciones. Valoraciones de tasadores de reconocido prestigio en el
area en que esta situado el terreno que fijen un precio en referencia al mercado
inmobiliario de dicha zona.

Flota. Valoraciones de expertos independientes del sector que fijen un precio
individualizado a cada barco en funcién de su valor real de mercado que incluya
todos los activos adjudicables a dicho barco.

Posteriormente a la atribucién del valor inicial a estos activos el Grupo sigue la
politica de coste no alterando dicho valor inicial atribuido y amortizandolos y haciendo
los tests de deterioro necesarios sobre dicho valor inicial atribuido.

El importe total de la diferencia del valor en libros segun principios contables
espafoles a 1 de enero de 2004 con el nuevo valor atribuido, neto del efecto fiscal,
esta reflejado en “Patrimonio Neto: Reserva de revalorizacion por Transicion a NIIF”.

A efectos de presentacién de los estados financieros del Grupo, el Consejo de
Administracién ha decidido mostrar, en el balance de situacién consolidado, los
activos del Grupo netos, en su caso, del correspondiente impuesto diferido pasivo.

Los costes de ampliacién, modernizacion o mejora que representan un aumento de la
productividad, capacidad o eficiencia o un alargamiento de la vida util de los bienes
se capitalizan como mayor coste de los correspondientes bienes.
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Las sustituciones o renovaciones de elementos completos que aumentan la vida util
del bien, o su capacidad econdémica, se registran como mayor valor del inmovilizado
material, con el consiguiente retiro contable de los elementos sustituidos o
renovados.

Los gastos peridodicos de mantenimiento, conservacion y reparacion, se imputan a
resultados, como coste del ejercicio en que se incurren.

Los Administradores de la Sociedad, en base a resultados del test de deterioro,
consideran que el valor contable de los activos no supera el valor recuperable de los
mismos.

El inmovilizado material, neto en su caso del valor residual del mismo, se amortiza
distribuyendo linealmente el coste de los diferentes elementos que componen dicho
inmovilizado entre los afos de vida util estimada que constituyen el periodo en el que
las sociedades esperan utilizarlos, segun el siguiente cuadro:

Terrenos y construcciones 3 - 6%
Instalaciones técnicas y maquinaria 10 -25%
Flota 4 -20%
Otro inmovilizado 5 -25%
Anticipos e inmovilizado en curso -0-

El importe en libros de un elemento de inmovilizado material se da de baja en
cuentas:

(a) por su enajenacion o disposicion por otra via; o

(b) cuando no se espera obtener beneficios econdmicos futuros por su uso,
enajenacion o disposicion por otra via.

La pérdida o ganancia surgida al dar de baja un elemento de inmovilizado material se
incluye en el resultado del ejercicio cuando la partida se da de baja en cuentas.

La pérdida o ganancia derivada de la baja en cuentas de un elemento de inmovilizado
material, se determina como la diferencia entre el importe neto obtenido por su
enajenacion o disposicion por otra via, si existe, y el importe en libros del elemento.

El valor residual y la vida util de un activo se revisan, como minimo, al término de
cada ejercicio anual y, si las expectativas difieren de las estimaciones previas, los
cambios se contabilizan como un cambio en una estimacion contable.

Cuando se realiza una inspeccion general, su coste se reconoce en el importe en
libros del elemento de inmovilizado material como una sustitucidon, siempre y cuando
se cumplan las condiciones para su reconocimiento.

Los importes contabilizados se revisan para analizar su posible deterioro cuando los
eventos o cambios en las circunstancias indican que dicho importe no puede ser
recuperado.

Inmovilizado en proyectos

Incluidas en el perimetro de consolidacién se encuentran participaciones en diversas
sociedades cuyo objeto social, en general, es el desarrollo de una actividad concreta
y cuya férmula de financiacion se realiza a través de "Project Finance" (Financiacion
sin Recurso Aplicada a Proyecto).
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La construccién de los proyectos ligados al desarrollo de dicha actividad se financia
mediante una financiacion a largo plazo conocida como “Project Finance”
(Financiacion sin Recurso Aplicada a Proyecto).

En esta figura la base del acuerdo de financiacién entre la sociedad y la entidad
financiera estriba en la asignacion de los flujos de caja que el proyecto genera a la
amortizacién de la financiacién y a atender la carga financiera, con exclusién o
bonificacion cuantificada de cualquier otro recurso patrimonial, de manera que la
recuperacion de la inversion por la entidad financiera sea exclusivamente a través de
los flujos de caja del proyecto objeto de la misma, existiendo subordinacion de
cualquier otro endeudamiento al que se deriva de la Financiacion sin Recurso
Aplicada a Proyectos, mientras éste no haya sido reembolsado en su totalidad.

Asi, nos encontramos ante férmulas de financiacion sin recurso, que se aplican
univocamente a proyectos empresariales especificos.

Las Financiaciones sin Recurso Aplicadas a Proyectos pueden tener como garantias
habituales las siguientes:

» Prenda de acciones de la sociedad promotora, otorgada por los socios de ésta.
» Cesion de los derechos de cobro.

» Limitaciones sobre la disposicion de los activos del proyecto.

» Cumplimiento de ratios de cobertura de la deuda.

» Subordinacion del pago de intereses y dividendos a los accionistas a que sean
cumplidos dichos ratios.

Fondo de comercio

El fondo de comercio generado en la consolidacion representa el exceso del coste de
adquisicion sobre la participacién del Grupo en el valor razonable de los activos y
pasivos identificables de una sociedad dependiente en la fecha de adquisicion.

La valoracion de los activos y pasivos adquiridos se realiza de forma provisional en la
fecha de toma de control de la sociedad, revisandose la misma en el plazo maximo
de un afo a partir de la fecha de adquisicion. Hasta que se determina de forma
definitiva el valor razonable de los activos y pasivos, la diferencia entre el precio de
adquisicion y el valor contable de la sociedad adquirida se registra de forma
provisional como fondo de comercio.

El fondo de comercio se considera un activo de la sociedad adquirida y, por tanto, en el
caso de una sociedad dependiente con moneda funcional distinta del euro, se valora en
la moneda funcional de esta sociedad, realizandose la conversién a euros al tipo de
cambio vigente a la fecha del balance de situacion.

Los fondos de comercio adquiridos a partir del 1 de enero de 2004 se mantienen
valorados a su coste de adquisicion y los adquiridos con anterioridad a esa fecha se
mantienen por su valor neto registrado al 31 de diciembre de 2003 de acuerdo con los
criterios contables espafnoles. En ambos casos, desde el 1 de enero de 2004 no se
amortiza el fondo de comercio, y al cierre de cada ejercicio contable se procede a estimar
si se ha producido en ellos algun deterioro que reduzca su valor recuperable a un importe
inferior al coste neto registrado procediéndose, en su caso, al oportuno saneamiento.
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El Grupo, en la fecha de adquisicion de una combinacion de negocios o sociedad o a
la fecha de primera adopcién de las NIIF procede a:

(a) reconocer como un activo el fondo de comercio adquirido en la combinacién de
negocios o sociedad; y

(b) valorar inicialmente ese fondo de comercio por su coste, siendo éste el exceso del
coste de la combinacion de negocios o sociedad sobre la participacidon de la
adquirente en el valor razonable neto de los activos, pasivos y pasivos contingentes
identificables que ha reconocido.

Después del reconocimiento inicial, el Grupo valora el fondo de comercio adquirido en
la combinacion de negocios o sociedad por el coste menos las pérdidas por deterioro
del valor acumuladas.

El fondo de comercio representa el exceso del coste de adquisicion sobre el valor
razonable de la participacién del Grupo en los activos netos identificables de la
dependiente/asociada/sociedad adquirida en la fecha de adquisicion o en la fecha de
primera adopcién de las NIIF. El fondo de comercio relacionado con adquisiciones de
dependientes se incluye en inmovilizado inmaterial. El fondo de comercio relacionado
con adquisiciones de empresas contabilizadas por el método de la participacién se
incluye en inversiones en empresas contabilizadas por el método de la participacion.
El fondo de comercio se valora anualmente para detectar posibles pérdidas por
deterioro de su valor y se contabiliza a coste menos pérdidas por deterioro
acumuladas. Las pérdidas y ganancias por la venta de una sociedad incluyen el
importe en libros del fondo de comercio relacionado con la sociedad vendida.

Con el propésito de comprobar el deterioro del valor, el fondo de comercio adquirido
en una combinacidn de negocios/sociedad se distribuira, desde la fecha de
adquisicion o desde la fecha de primera adopcion de las IFRS, entre cada una de las
unidades generadoras de efectivo o grupos de unidades generadoras de efectivo de
la sociedad adquirente, que se esperen beneficiar de las sinergias de la combinacion
de negocios/sociedad, independientemente de que otros activos o pasivos de la
sociedad adquirida se asignen a esas unidades o grupos de unidades.

Cada unidad o grupo de unidades entre las que se distribuye el fondo de comercio:

(a) representa el nivel mas bajo dentro de la sociedad al cual el fondo de comercio es
controlado a efectos de gestion interna; y

(b) no es mayor que un segmento principal o secundario de la sociedad,
determinados de acuerdo con la informacion financiera por segmentos.

Una unidad generadora de efectivo, a la que se ha atribuido fondo de comercio, se
sometera a la comprobacion del deterioro del valor anualmente, y también cuando
existan indicios de que la unidad podria haberse deteriorado, comparando el importe
en libros de la unidad, incluido el fondo de comercio, con el importe recuperable de la
misma. Si el importe recuperable de la unidad excediese a su importe en libros, la
unidad y el fondo de comercio atribuido a esa unidad se considerardn como no
deteriorados. Si el importe en libros de la unidad excediese su importe recuperable, el
Grupo reconocera la pérdida por deterioro.
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Si el fondo de comercio forma parte de una unidad generadora de efectivo y parte de
la actividad de esta unidad se enajena, la parte de fondo de comercio de la actividad
enajenada se tendra en cuenta para determinar la pérdida o beneficio de la
operacion. El fondo de comercio enajenado se determinara proporcionalmente a la
parte de actividad enajenada.

Activos Intangibles

Se valoran inicialmente por su coste. Con posterioridad a su reconocimiento inicial,
un activo intangible se contabilizara por su coste menos la amortizacion acumulada
(en caso de vida dutil finita) y el importe acumulado de las pérdidas por deterioro del
valor.

Los activos intangibles generados internamente no se capitalizan y, por tanto, se
reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias el mismo ejercicio en que se
incurren.

Las vidas utiles de los activos intangibles pueden ser finitas o indefinidas.

El importe amortizable de un activo intangible con una vida util finita, se distribuye
sobre una base sistematica a lo largo de su vida util. El método de amortizacién
utilizado refleja el patrén de consumo esperado, por parte del Grupo, de los
beneficios econdmicos futuros derivados del activo. Si este patron no pude ser
determinado de forma fiable, se adopta el método lineal de amortizacién. El cargo por
amortizacidn de cada periodo se reconoce en el resultado del ejercicio.

Licencias y derechos de pesca

Se contabilizan por su coste menos la amortizacién acumulada y el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro del valor.

Las licencias y derechos de pesca que cumplen con los requerimientos de la NIIF 38
para su revalorizacion (basicamente, que tengan un mercado activo) se contabilizan
como coste atribuido a la fecha de transicion a NIIF (1 de enero de 2004) al valor que
fija ese mercado activo. Dichas licencias no tienen vida util finita y, por tanto, no se
amortizan. Anualmente el Grupo compara el valor al que estén contabilizados con el
valor de mercado para determinar si existen pérdidas de valor.

El importe total de la diferencia del valor en libros segun principios contables
espafoles a 1 de enero de 2004 con el nuevo valor atribuido, neto del efecto fiscal,
esta reflejado en “Patrimonio Neto: Reserva de revalorizacion por Transicion a NIIF”.

Gastos de Investigacion y Desarrollo

Los desembolsos por investigacion (o en la fase de investigacién, en el caso de
proyectos internos), se reconocen como gastos del ejercicio en el que se incurren.

Un activo intangible surgido del desarrollo (o de la fase de desarrollo en un proyecto
interno), se reconoce como tal si, y sélo si, el Grupo puede demostrar todos los
extremos siguientes:

(a) Técnicamente, es posible completar la produccién del activo intangible de forma
que pueda estar disponible para su utilizaciéon o su venta.

(b) Su intencién de completar el activo intangible en cuestion, para usarlo o venderlo.
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(c) Su capacidad para utilizar o vender el activo intangible.

(d) La forma en que el activo intangible vaya a generar probables beneficios
economicos en el futuro. Entre otras cosas, el Grupo puede demostrar la existencia
de un mercado para la produccidén que genere el activo intangible o para el activo en
si, 0 bien, en el caso de que vaya a ser utilizado internamente, la utilidad del mismo
para el Grupo.

(e) La disponibilidad de los adecuados recursos técnicos, financieros o de otro tipo,
para completar el desarrollo y para utilizar o vender el activo intangible.

(f) Su capacidad para valorar, de forma fiable, el desembolso atribuible al activo
intangible durante su desarrollo.

Con posterioridad a su reconocimiento inicial, un activo intangible surgido del
desarrollo se contabiliza por su coste menos la amortizacion acumulada y el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro del valor. Cualquier gasto activado se
amortiza a lo largo del periodo estimado de generacion de ventas futuras del
proyecto.

El Grupo comprueba anualmente el deterioro del valor de cada activo incluido dentro
de esta categoria.

Aplicaciones Informaticas

Las licencias para aplicaciones informaticas adquiridas, distintas de los sistemas
operativos y programas sin los cuales el ordenador no puede funcionar, se capitalizan
sobre la base de los costes en que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para
usar el programa especifico.

Estos costes se amortizan durante sus vidas Utiles estimadas de 4 anos.
d) Deterioro de Activos

El Grupo evalla, en cada fecha de cierre del balance, si existe algun indicio de
deterioro del valor de algun activo. Si existe tal indicio, o bien se requiere efectuar la
prueba anual de deterioro de algun activo, el Grupo efectia una estimacion del
importe recuperable del activo. El importe recuperable del activo es el valor mayor
entre el valor razonable del activo o unidad generadora de efectivo menos sus costes
de venta asociados y su valor de uso y viene determinado para activos individuales a
no ser que no genere entradas de efectivo independientes de otros activos o grupos
de activos.

Si el valor contabilizado de un activo excede su valor recuperable, el activo se
considera deteriorado y se reduce su valor hasta su importe recuperable.

El Grupo considera que la mejor evidencia del valor razonable de un activo menos los
costes de venta es la existencia de un precio, dentro de un compromiso formal de
venta, en una transaccion realizada en condiciones de independencia mutua,
ajustado por los costes incrementales directamente atribuibles a la enajenacion o
disposicién por otra via del activo.
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Si no existiera un compromiso formal de venta, pero el activo se negocia en un
mercado activo, el Grupo toma como valor razonable del activo menos los costes de
venta el precio comprado de mercado del activo, menos los costes de enajenacion o
disposicién por otra via. Cuando no se dispone del precio comprador corriente, el
precio de la transaccién mas reciente proporciona la base adecuada para estimar el
valor razonable del activo menos los costes de venta, siempre que no se hayan
producido cambios significativos en las circunstancias econémicas, entre la fecha de
la transaccién y la fecha en la que se realiza la estimacion.

Si no existe ni un acuerdo firme de venta ni un mercado activo, el valor razonable
menos los costes de venta se calcula a partir de la mejor informacion disponible para
reflejar el importe que el Grupo podria obtener, en la fecha del balance, en una
transaccién realizada en condiciones de independencia mutua entre partes
interesadas y debidamente informadas, una vez deducidos los costes de enajenacion
o disposicién por otra via. Para determinar este importe, la entidad considerara el
resultado de las transacciones recientes con activos similares en el mismo sector,
siempre que el valor razonable del activo menos los costes de venta no reflejen una
venta forzada, salvo que la direccién se vea obligada a vender inmediatamente.

Los costes de enajenacion o disposicion por otra via, diferentes de aquéllos que ya
hayan sido reconocidos como pasivos, se deducen al calcular el valor razonable
menos los costes de venta.

Para estimar el valor en uso, el Grupo prepara las previsiones de flujos de caja
futuros antes de impuestos a partir de los presupuestos mas recientes aprobados por
los Administradores de la Sociedad. Estos presupuestos incorporan las mejores
estimaciones disponibles de ingresos y costes de las Unidades Generadoras de
Efectivo utilizando las previsiones sectoriales, la experiencia del pasado y las
expectativas futuras.

Estas previsiones cubren los proximos cinco afios estimandose los flujos para los
afios futuros aplicando tasas de crecimiento razonables que, en ningun caso, son
crecientes ni superan a las tasas de crecimiento de los afios anteriores.

Estos flujos se descuentan para calcular su valor actual a una tasa, antes de
impuestos, que recoge el coste de capital del negocio y del area geografica en que se
desarrolla. Para su calculo se tiene en cuenta el coste actual del dinero y las primas
de riesgo utilizadas de forma general entre los analistas para el negocio y zona
geografica.

El Grupo revela, para cada clase de activos, el importe de las pérdidas por deterioro
del valor reconocidas en el resultado del ejercicio, asi como la partida o partidas de la
cuenta de resultados en las que tales pérdidas por deterioro del valor estan incluidas.

El Grupo evalia, en cada fecha del balance, si existe algun indicio de que la pérdida
por deterioro del valor reconocida, en ejercicios anteriores, para un activo distinto del
fondo de comercio, ya no existe o podria haber disminuido. Si existe tal indicio, el
Grupo estima de nuevo el importe recuperable del activo. En el caso del fondo de
comercio, los saneamientos realizados no son reversibles. Los calculos para
determinar si hay deterioro de los fondos de comercio se realizan de forma anual.
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e) Instrumentos financieros

El Grupo clasifica sus instrumentos financieros, ya sean permanentes o temporales,
excluidas las inversiones contabilizadas por el método de participacion y las
mantenidas para la venta, en cuatro categorias:

- Préstamos y cuentas a cobrar y deudas y cuentas a pagar.

- Inversiones a mantener hasta su vencimiento: Aquellas que el Grupo tiene intencion
y capacidad de conservar hasta su finalizacioén.

- Instrumentos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados.

Se trata de activos y pasivos financieros clasificados como mantenidos para negociar.
Para ello cumplen alguna de las siguientes condiciones:

(i) se adquiere o se incurre en él principalmente con el objetivo de venderlo o volver a
comprarlo en un futuro inmediato;

(i) es parte de una cartera de instrumentos financieros identificados, que se
gestionan conjuntamente y para la cual existe evidencia de un patron reciente de
obtencion de beneficios a corto plazo; o

(iii) es un derivado (excepto los derivados que sean contratos de garantia financiera o
hayan sido designados como instrumentos de cobertura y cumplan las condiciones
para ser eficaces).

En la presente categoria se incluyen basicamente instrumentos de patrimonio
negociados en mercados regulados.

- Inversiones disponibles para la venta: Son el resto de inversiones que no encajan
dentro de las tres categorias anteriores.

El Grupo reconoce un activo financiero o un pasivo financiero en su balance, cuando,
y solo cuando, éste se convierte en parte, segun las clausulas contractuales del
instrumento en cuestién.

El Grupo da de baja en cuentas un activo financiero cuando, y sélo cuando:

(a) expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero; o

(b) se cede el activo financiero, siempre que la cesiéon cumpla con los requisitos para
la baja en cuentas.

Una compra o venta convencional de activos financieros se reconoce y da de baja en
cuentas, cuando sea aplicable, aplicando la contabilidad de la fecha de negociacion.

El Grupo da de baja un pasivo financiero (o una parte del mismo) de su balance
cuando, y solo cuando, se haya extinguido, esto es, cuando la obligacion
especificada en el correspondiente contrato haya sido pagada o cancelada, o bien
haya expirado.
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Al reconocer inicialmente un activo financiero o un pasivo financiero, el Grupo los
valora por su valor razonable ajustado, en el caso de un activo financiero o un pasivo
financiero que no se contabilicen al valor razonable con cambios en resultados, por
los costes de transaccidn que sean directamente atribuibles a la compra o emision
del mismo.

Después del reconocimiento inicial, el Grupo valora los activos financieros,
incluyendo aquellos derivados que sean activos, por sus valores razonables, sin
deducir los costes de transaccion en que pueda incurrir en la venta o disposicion por
otra via del activo, con la excepcion de los siguientes activos financieros:

(a) préstamos y partidas a cobrar, que se valoran al coste amortizado utilizando el
método del tipo de interés efectivo;

(b) inversiones mantenidas hasta el vencimiento, que se valoran al coste amortizado
utilizando el método del tipo de interés efectivo; y

(c) las inversiones en instrumentos de patrimonio que no tengan un precio de
mercado cotizado en un mercado activo y cuyo valor razonable no pueda ser
valorado con fiabilidad, y los instrumentos derivados que estén vinculados y que
deben ser liquidados por entrega de dichos instrumentos de patrimonio no cotizados,
que se valoran al coste.

Después del reconocimiento inicial, el Grupo valora todos sus pasivos financieros al
coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo, con la excepcién de
los pasivos financieros contabilizados al valor razonable con cambios en resultados.
Tales pasivos, incluyendo los derivados que sean pasivos, se valoran al valor
razonable, con la excepcion de los instrumentos derivados que, siendo pasivos
financieros, estén vinculados y deban ser liquidados mediante la entrega de un
instrumento de patrimonio no cotizado cuyo valor razonable no pueda ser valorado
con fiabilidad, razén por la cual se valoran al coste.

La pérdida o ganancia surgida de la variacion del valor razonable de un activo
financiero o pasivo financiero, que no forme parte de una operacion de cobertura, se
reconoce de la siguiente forma:

(a) La pérdida o ganancia en un activo o pasivo financiero a valor razonable con
cambios en resultados, se reconoce en el resultado del ejercicio.

(b) La pérdida o ganancia en un activo disponible para la venta, se reconocera
directamente en el patrimonio neto, con excepcion de las pérdidas por deterioro del
valor y de las pérdidas o ganancias por tipo de cambio hasta que el activo financiero
se da de baja en cuentas, en ese momento, la pérdida o ganancia que hubiese sido
reconocida previamente en el patrimonio neto se reconoce en el resultado del
ejercicio. Sin embargo, los intereses calculados segun el método del tipo de interés
efectivo se reconocen en el resultado del ejercicio. Los dividendos de un instrumento
de patrimonio clasificado como disponible para la venta se reconocen en el resultado
del ejercicio cuando se establece el derecho de la entidad a recibir el pago.
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Para los activos financieros y los pasivos financieros registrados al coste amortizado,
se reconocen ganancias o pérdidas en el resultado del ejercicio cuando el activo
financiero o pasivo financiero se da de baja en cuentas o se ha deteriorado, asi como
a través del proceso de amortizacidon de primas o descuentos.

A 31 de diciembre de 2010 y durante el ejercicio 2010 la Sociedad no ha dispuesto de
instrumentos financieros registrados a valor razonable con cambios en resultados
incluyendo derivados no designados como instrumentos de cobertura.

f) Existencias

Las existencias se valoran al precio medio ponderado de adquisicién o valor neto de
realizacion si éste es inferior.

La Sociedad valora sus activos biolégicos consistentes en pescado cultivado en
distintas etapas de crecimiento a su valor razonable menos los costes estimados en
el punto de venta.

g) Activos no corrientes mantenidos para la venta y actividades discontinuadas

Activos clasificados como mantenidos para la venta

El Grupo clasifica como activos no corrientes mantenidos para la venta los activos
materiales, intangibles o aquellos incluidos en el epigrafe “Inversiones contabilizadas
por el método de participacion” para los cuales en la fecha de cierre del Balance de
Situacién Consolidado se han iniciado gestiones activas para su venta y se estima
que la misma se llevara a cabo dentro de los doce meses siguientes a dicha fecha.

Estos activos se valoran por el menor del importe en libros o el valor estimado de
venta deducidos los costes necesarios para llevarla a cabo.

Los activos no corrientes mantenidos para la venta son 6 barcos, todos ellos en
activo, de la flota pesquera del Grupo que se estima seran vendidos y pueden ser
sustituidos por otros mas especializados. Se encuentran valorados a su coste en
libros (32 millones de euros) por lo que su nueva clasificacion no produjo resultado
alguno y se estima que su precio neto de venta sera igual 6 superior al actual.
Adicionalmente se encuentran en la misma situacion terrenos e instalaciones fabriles
0 acuicolas y otros activos principalmente ubicados en Europa, Australia y Centro y
Suramérica que se registran por su valor en libros y cuyo precio de venta final se
estima no sera inferior al mismo.

Actividades discontinuadas

Se registran como actividades discontinuadas aquellas que han sido enajenadas, se
ha dispuesto de ellas por otra via o han sido clasificadas como mantenidas para la
venta y representan una linea de negocio o area geografica de operaciones, 0 que
forman parte de un plan individual y coordinado para enajenar o disponer por otra via
de una linea de negocio o un area geogréafica.
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El resultado generado por las actividades discontinuadas se presenta en una unica
linea especifica en la cuenta de resultados consolidada neto de impuestos.

Subvenciones Oficiales

Las subvenciones oficiales, incluyendo las de caracter no monetario valoradas segun
su valor razonable, no se reconocen hasta que no existe una prudente seguridad de
que el Grupo cumple las condiciones asociadas a su disfrute y de que se reciben las
subvenciones.

Las subvenciones oficiales se reconocen como ingresos sobre una base sistematica,
a lo largo de los ejercicios necesarios para compensarlas con los costes relacionados
o vida util del activo relacionado.

Provisiones

Las obligaciones existentes a la fecha del Balance de Situacién Consolidado surgidas
como consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios
patrimoniales para el Grupo cuyo importe y momento de cancelacién son
indeterminados se registran en el Balance de Situacién Consolidado como
provisiones por el valor actual del importe mas probable que se estima que el Grupo
tendra que desembolsar para cancelar la obligacion.

Las provisiones se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién
disponible en la fecha de la formulacién de cuentas sobre las consecuencias del
suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasién de cada cierre
contable.

Pasivo contingente

Se trata de

(a) una obligacién posible, surgida a raiz de sucesos pasados, cuya existencia ha de
ser confirmada sélo por la ocurrencia, o en su caso por la no ocurrencia, de uno o
mas eventos inciertos en el futuro, que no estan enteramente bajo el control de la
empresa; o bien

(b) una obligacion presente, surgida a raiz de sucesos pasados, que no se ha
reconocido contablemente porque:

(i) no es probable que la empresa tenga que satisfacerla, desprendiéndose de
recursos que incorporen beneficios econémicos; o bien

(i) el importe de la obligacién no puede ser valorado con la suficiente fiabilidad.
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j)  Conversioén de saldos en moneda extranjera

Las operaciones realizadas en moneda distinta de la funcional de cada sociedad se
registran en la moneda funcional del Grupo (euros) a los tipos de cambio vigentes en
el momento de la transaccion. Durante el ejercicio, las diferencias que se producen
entre el tipo de cambio contabilizado y el que se encuentra en vigor a la fecha de
cobro o pago se registran como resultados en la Cuenta de Resultados Consolidada.

Asimismo, la conversién de los saldos a cobrar o a pagar al 31 de diciembre de cada
afio en moneda distinta de la funcional en la que estan denominados los estados
financieros de las sociedades que forman parte del perimetro de consolidacién se
realiza al tipo de cambio de cierre. Las diferencias de valoracion producidas se
registran como resultados en la Cuenta de Resultados Consolidada.

k) Clasificacion de saldos de largo plazo y circulante
En el Balance de Situacion Consolidado adjunto los saldos se clasifican en funcion de
sus vencimientos, es decir, como circulante aquellos con vencimiento igual o inferior
a doce meses y como a largo plazo los de vencimiento superior a dicho periodo.

) Impuestos

Impuesto sobre Sociedades

El impuesto sobre sociedades se registra en la Cuenta de Resultados Consolidada o
en las cuentas de patrimonio neto del Balance de Situacién Consolidado en funcién
de donde se hayan registrado las ganancias o peérdidas que lo hayan originado. Las
diferencias entre el valor contable de los activos y pasivos, y su base fiscal generan
los saldos de impuestos diferidos de activo o de pasivo que se calculan utilizando las
tasas fiscales que se espera que estén en vigor cuando los activos y pasivos se
realicen.

Las variaciones producidas en el ejercicio en los impuestos diferidos de activo o
pasivo que no provengan de combinaciones de negocios se registran en la Cuenta de
Resultados Consolidada o directamente en las cuentas de patrimonio del Balance de
Situacién Consolidado, segun corresponda.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen Unicamente cuando se espera
disponer de ganancias fiscales futuras suficientes para recuperarlos en un futuro, con
independencia del momento de recuperacion.

Las deducciones de la cuota originadas por hechos econdmicos acontecidos en el
ejercicio minoran el gasto devengado por impuesto sobre sociedades, salvo que
existan dudas sobre su realizacidn, en cuyo caso no se reconocen hasta su
materializacion efectiva, o correspondan a incentivos fiscales especificos, en cuyo
caso se registran como subvenciones.

m) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcién del criterio del devengo.
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El ingreso ordinario se reconoce cuando se produce la entrada bruta de beneficios
econdmicos originados en el curso de las actividades ordinarias del Grupo durante el
ejercicio, siempre que dicha entrada de beneficios provoque un incremento en el
patrimonio neto que no esté relacionado con las aportaciones de los propietarios de
ese patrimonio y estos beneficios puedan ser valorados con fiabilidad. Los ingresos
ordinarios se valoran por el valor razonable de la contrapartida recibida o por recibir,
derivada de los mismos.

Sdlo se reconocen ingresos ordinarios derivados de la prestacion de servicios cuando
pueden ser estimados con fiabilidad y en funcién del grado de realizacién de la
prestacion del servicio a la fecha del balance.

Beneficio por accion

El beneficio basico por accién se calcula como el cociente entre el beneficio neto del
periodo atribuible a la Sociedad Dominante y el niumero medio ponderado de
acciones ordinarias de la misma en circulaciéon durante dicho periodo, sin incluir el
namero medio de acciones de la Sociedad Dominante en poder del Grupo.

Dividendos

El dividendo correspondiente al ejercicio 2010 propuesto por el Consejo de
Administracion de Pescanova, S.A. a su Junta General de Accionistas no se deduce
del patrimonio neto hasta que sea definitivamente aprobado por ésta.

Estados de flujos de efectivo

En los estados de flujos de efectivo, preparados de acuerdo con el método indirecto,
se utilizan las siguientes expresiones en el sentido que figura a continuacion:

Flujos de efectivo: entradas y salidas de efectivo o de otros medios equivalentes,
entendiendo por éstos las inversiones a plazo inferior a tres meses de gran liquidez y
bajo riesgo de alteraciones en su valor.

Actividades de explotacion: son las actividades que constituyen la principal fuente de
ingresos ordinarios del Grupo, asi como otras actividades que no puedan ser
calificadas como de inversion o financiacion.

Actividades de inversion: las de adquisicidn, enajenacion o disposicion por otros
medios de activos a largo plazo y otras inversiones no incluidas en el efectivo y sus
equivalentes.

Actividades de financiacion: actividades que producen cambios en el tamafo y
composicioén del patrimonio neto y de los pasivos de caracter financiero.

Arrendamientos
Grupo como Arrendatario

El Grupo clasifica un arrendamiento como financiero cuando se transfieran
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad.
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Al comienzo del plazo del arrendamiento financiero, éste se reconoce, en el balance
del arrendatario, registrando un activo y un pasivo por el mismo importe, igual al valor
razonable del bien arrendado, o bien al valor actual de los pagos minimos por el
arrendamiento, si éste fuera menor, determinados al inicio del arrendamiento. Al
calcular el valor actual de los pagos minimos por el arrendamiento, se toma como
factor de descuento el tipo de interés implicito en el arrendamiento, siempre que sea
practicable determinarlo; de lo contrario se usa el tipo de interés incremental de los
préstamos del arrendatario. Cualquier coste directo inicial del arrendatario se afade
al importe reconocido como activo.

Los pagos minimos por el arrendamiento se dividen en dos partes que representan
las cargas financieras y la reduccion de la deuda viva. La carga financiera total se
distribuye entre los ejercicios que constituyen el plazo del arrendamiento, de manera
que se obtiene un tipo de interés constante en cada ejercicio, sobre el saldo de la
deuda pendiente de amortizar. Los pagos contingentes se cargan como gastos en los
ejercicios en los que sean incurridos.

El arrendamiento financiero da lugar tanto a un cargo por amortizacién en los activos
amortizables, como a un gasto financiero en cada ejercicio. La politica de
amortizacidn para activos amortizables arrendados es coherente con la seguida para
el resto de activos amortizables. Si no existe certeza razonable de que el arrendatario
obtendra la propiedad al término del plazo del arrendamiento, el activo se amortiza
totalmente a lo largo de su vida util o en el plazo del arrendamiento, segun cual sea
menor.

Las cuotas derivadas de los arrendamientos operativos se reconocen como gasto de
forma lineal, durante el transcurso del plazo del arrendamiento.

q) Efectivoy Otros Medios Equivalentes

El efectivo comprende tanto la caja como los depdsitos bancarios a la vista. Los
equivalentes al efectivo son inversiones a corto plazo de gran liquidez, que son
facilmente convertibles en importes determinados de efectivo, estando sujetos a un
riesgo poco significativo de cambios en su valor.

A efectos del estado consolidado de flujos de caja, la tesoreria y activos equivalentes
son los definidos en el parrafo anterior.

r) Deudores comerciales y Otras Cuentas a Cobrar

Los otros activos, que generalmente presentan un periodo de cobro inferior al afio, se
contabilizan por el importe original de la factura o recibo menos cualquier provision
efectuada en caso de morosidad. La provision se efectia en caso de que exista
evidencia objetiva de que el Grupo no podra cobrar su importe. Si el activo se
considera definitivamente incobrable, se procede a darlo de baja de cuentas.

Asimismo se incluyen en el presente epigrafe los créditos mantenidos con
administraciones publicas y otras cuentas a cobrar.
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Derivados y Operaciones de Cobertura

Los derivados mantenidos por el Grupo corresponden a operaciones de cobertura de
tipo de interés, y tienen como objeto eliminar o reducir significativamente estos
riesgos en las operaciones subyacentes que son objeto de cobertura.

Los derivados se registran inicialmente a su coste de adquisicion en el Balance de
Situacion Consolidado y posteriormente se realizan las correcciones valorativas
necesarias para reflejar su valor razonable en cada momento, registrandose en el
epigrafe “Otros Activos Financieros — Derivados Financieros” del Balance de
Situacién Consolidado si son positivas, y como “Instrumentos Financieros Derivados”
si son negativas. Los beneficios o pérdidas de dichas fluctuaciones se registran, en el
caso de que el derivado haya sido asignado como instrumento de cobertura y ésta
sea altamente efectiva, en la parte en que dichas coberturas son efectivas, en el
epigrafe “Patrimonio neto: reserva por operaciones de cobertura”.

Obligaciones convertibles

Con fecha 5 de marzo de 2010, Pescanova, S.A. completd el proceso de colocacion
entre inversores cualificados e institucionales de la emision de Obligaciones
Convertibles por importe de 110.000 miles de euros y con vencimiento a cinco afos.

Conforme a lo previsto en los Términos y Condiciones, las Obligaciones seran
canjeables, a opcion de los obligacionistas en cualquier momento durante la vida de
las obligaciones a un precio fijado. El Emisor podra decidir, en el momento en que los
inversores ejerciten su derecho de canje, si entrega acciones de la Sociedad,
efectivo, o una combinacién de efectivo por el nominal y acciones por la diferencia.

Por otra parte, el Emisor tendra la opcién de amortizar las Obligaciones en cualquier
momento en el supuesto de que (i) queden en circulacién menos del 15% de las
Obligaciones emitidas, o (ii) a partir del 20 de marzo de 2013, si el valor de mercado
de las acciones subyacentes a las Obligaciones durante un periodo de tiempo
determinado representara un porcentaje igual o superior al 132 % del valor nominal
de las Obligaciones.

Pescanova, S.A. tiene intencidn, ante cualquier circunstancia futura, de ejercer su
derecho a entregar acciones como canje de las Obligaciones.

Siguiendo lo establecido en las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC) 32, y
de acuerdo con los Términos y Condiciones de la emision, el instrumento da lugar a
un pasivo financiero y la intencion de Pescanova, S.A. de ejercer su derecho a
canjear la totalidad de las Obligaciones por acciones, hace que la opcién de
conversién deba clasificarse como un instrumento de patrimonio. Con ello, el
instrumento que se desprende del contrato tiene caracter de instrumento financiero
compuesto, e incluye un elemento de pasivo por deuda financiera y un instrumento
de patrimonio relativo a la opcidén de conversién.

En el caso de Obligaciones convertibles que dan lugar a instrumentos compuestos, el
Grupo, de acuerdo con lo establecido en la NIC 32 antes mencionada, registra por
separado sus dos componentes (pasivo e instrumento de patrimonio) determinando el
valor inicial del instrumento de patrimonio a partir de la diferencia entre los valores
razonables del instrumento compuesto en su conjunto y del pasivo financiero. Para
valorar el instrumento compuesto en su conjunto se ha empleado el modelo binomial.
La valoracion del contrato principal, bono cupdn simple, se ha realizado por el método
de coste amortizado. En valoraciones posteriores, el instrumento de patrimonio no
recoge los cambios de valor razonable hasta la conversién final.
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6) GESTION DEL RIESGO

El Grupo Pescanova esta expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la
aplicacion de sistemas de identificacion, medicion, limitacion de concentracion vy
supervision.

Los principios basicos definidos por el Grupo Pescanova en el establecimiento de su
politica de gestion de los riesgos mas significativos son los siguientes:

*  Cumplir con las normas de buen gobierno corporativo.

* Cumplir estrictamente con todo el sistema normativo de Grupo Pescanova.

* Cada negocio y area corporativa define los mercados y productos en los que
puede operar en funcion de los conocimientos y capacidades suficientes para
asegurar una gestion eficaz del riesgo.

* Los negocios y areas corporativas establecen para cada mercado en el que
operan su predisposicion al riesgo de forma coherente con la estrategia definida.

* Los negocios, areas corporativas, lineas de negocio y empresas establecen los
controles de gestion de riesgos necesarios para asegurar que las transacciones
en los mercados se realizan de acuerdo con las politicas, normas vy
procedimientos de Grupo Pescanova.

Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y
pasivos referenciados a un tipo de interés variable.

El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la
estructura de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte
plurianual con una volatilidad reducida en la cuenta de resultados.

Dependiendo de las estimaciones del Grupo y de los objetivos de la estructura de la
deuda, pueden realizarse operaciones de cobertura mediante la contratacion de derivados
que mitiguen estos riesgos. Al 31 de diciembre de 2010, el Grupo tiene contratados los
derivados mencionados en la Nota 17.

La estructura de riesgo financiero al 31 de diciembre de 2010 diferenciando entre riesgo
referenciado a tipo de interés fijo y protegido, y riesgo referenciado a tipo de interés
variable, una vez considerados los derivados contratados, es la siguiente:

Posicién neta

Tipo de intetés fijo o protegido 104.254
Tipo de interés variable 690.177
TOTAL 794.431

Los tipos de interés de referencia de la deuda contratada por el Grupo Pescanova son,
fundamentalmente, el Euribor.
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Riesgo de tipo de cambio

Los riesgos de tipos de cambio se corresponden, fundamentalmente, con las siguientes
transacciones:

- Deuda denominada en moneda extranjera contratada por sociedades del Grupo y
asociadas.

- Pagos a realizar en paises fuera zona Euro por adquisicion de todo tipo de servicios.

Adicionalmente, los activos netos provenientes de las inversiones netas realizadas en
sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro, estan sujetas al riesgo
de fluctuacion del tipo de cambio en la conversion de los estados financieros de dichas
sociedades en el proceso de consolidacion.

Con el objetivo de mitigar el riesgo de tipo de cambio, el Grupo Pescanova trata de que se
produzca un equilibrio entre los cobros y pagos de efectivo de sus activos y pasivos
denominados en moneda extranjera.

Riesgo de liquidez

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacion de facilidades
crediticias comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para
soportar las necesidades previstas por un periodo que esté en funcién de la situacion y
expectativas de los mercados de deuda y de capitales.

La situacién general de los mercados financieros, especialmente el mercado bancario,
durante los ultimos meses ha sido particularmente desfavorable para los demandantes de
crédito. La sociedad presta una atencion permanente a la evolucién de los diferentes
factores que pueden ayudar en un futuro a solventar posibles crisis de liquidez y, en
especial, a las fuentes de financiacion y sus caracteristicas.

* Liquidez de activos monetarios: la colocacion de excedentes se realiza siempre a
plazos muy cortos. Colocaciones a plazos superiores a tres meses, requieren de
autorizacion explicita.

* Diversificacion vencimientos de lineas de crédito y control de financiaciones vy
refinanciaciones.

* Control de la vida remanente de lineas de financiacion.

* Diversificacion fuentes de financiacion.
Riesgo de crédito

Los principales activos financieros del Grupo son saldos de caja y efectivo, deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar, e inversiones, que representan la exposicidn maxima
del Grupo al riesgo de crédito en relacién con los activos financieros.

El riesgo de crédito del Grupo es atribuible principalmente a sus deudas comerciales. Los
importes se reflejan en el balance de situacién netos de provisiones para insolvencias,
estimadas por la Direccion del Grupo en funcién de la experiencia de ejercicios anteriores
y de su valoracion del entorno econdmico actual.
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El Grupo no tiene una concentracion significativa de riesgo de crédito, estando la
exposicion distribuida entre un gran numero de contrapartes y clientes. Asimismo, la
morosidad historica puede calificarse de muy baja.

7) RESPONSABILIDAD DE LA INFORMACION Y ESTIMACIONES REALIZADAS

La informaciéon contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad de los
Administradores del Grupo.

En la preparacion de las cuentas anuales consolidadas adjuntas se han utilizado
ocasionalmente estimaciones realizadas por la Direccion del Grupo para cuantificar,
algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados
en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

-  La valoracion de activos y fondos de comercio para determinar la existencia de
pérdidas por deterioro de los mismos.

-  Lavida util de los activos materiales e intangibles.

- La probabilidad de ocurrencia y el importe de los pasivos de importe indeterminado o
contingentes.

- La recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos basandose en estimaciones
de resultados futuros.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacion
disponible en la fecha de formulacién de estas cuentas anuales sobre los hechos
analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza o a la baja) en proximos ejercicios, lo que se haria de forma
prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de estimacion en las correspondientes
cuentas anuales consolidadas futuras.

8) COMBINACIONES DE NEGOCIO REALIZADAS EN EL EJERCICIO 2010

El Grupo no ha adquirido a lo largo del presente ejercicio participacion alguna.

El movimiento del fondo de comercio de consolidacion es el siguiente:

Miles Enros
Saldo inicial 01/01/09 79.967
Adiciones 3.909
Reducciones por detetioro de activos (8.700)
Saldo final 31/12/09 75.176
Adiciones -—-
Reducciones por deterioro de activos (4.400)
Saldo final 31/12/10 70.770
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Importe en libros del fondo de comercio distribuido a cada grupo de unidades

Fondo de X Fondo de
. . ] Altas Bajas .
Grupo de unidades Miles de Euros) Comercio 31/12/09 Comercio 31/12/10
Compafias dedicadas a Acuicultivos 27.584 -—- -—- 27.584
Compaiifas Comerciales 24.399 --- (406) 23.993
Compafias en Procesos Productivos 23.193 --- (4.000) 19.193
TOTAL 75.176 -—- (4.406) 70.770

Los incrementos producidos durante el afio 2009 se derivan basicamente de la compra de
Corporacion Novamar, S.A.C. y del pago de un variable aplazado del precio de adquisicion
de Seabel, S.A.S. Las bajas, obedecen a la reduccion por deterioro de activos que
proviene de la nueva estimacion de valor de los fondos de comercio, calculada segun lo
que figura en el parrafo siguiente:

La determinacién del valor de uso de cada una de las unidades se ha realizado a partir de
proyecciones de flujos de efectivo basadas en los presupuestos de cada una de las
unidades aprobados por la Direccion. Dichos presupuestos, que cubren en todos los
casos, un periodo de entre tres y cinco afios, han sido elaborados por las direcciones
operativas de cada unidad en base a su experiencia y conocimientos especificos del
negocio y la situacion del mercado en el que opera cada una de las unidades.

Las principales hipotesis utilizadas para el calculo del valor de uso han sido las siguientes:

Importe neto de la cifra de negocios: se ha considerado como base la cifra de negocios
del afio anterior, actualizado por los incrementos o disminuciones previstos los cuales
tienen en cuenta el actual entorno econémico de estancamiento de la demanda.

Tasa de crecimiento: el valor residual, los flujos de efectivo extrapolados a periodos
posteriores a las proyecciones utilizadas, se ha incrementado a una tasa de crecimiento
del 0%.

Tipo de descuento: se ha utilizado una aproximacion al coste medio de capital
ponderado, teniendo en cuenta, en el célculo del tipo de descuento aplicado a cada
unidad, el tipo de interés sobre la deuda financiera existente en los correspondientes
paises. El tipo de descuento aplicado a las proyecciones de flujos de efectivo ha sido el
10,5% (10,5% ).

El tipo de descuento aplicado a las proyecciones de flujos de efectivo se ha determinado
teniendo en cuenta el coste medio ponderado del capital del grupo corregido para reflejar
los riesgos especificos asociados a las distintas unidades generadoras de efectivo
analizadas.
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9) INVERSIONES CONTABILIZADAS POR EL METODO DE PARTICIPACION

El movimiento del ejercicio y las causas que lo han originado es el siguiente:

Miles Euros
31/12/10 31/12/09
Saldo inicial 1.654 2.100
Traspasos a/desde cuentas de pasivo a largo plazo 2.064 1.848
Porcién de los resultados de las Sociedades en equivalencia (3.569) (2.294)
Saldo final 149 1.654

El Grupo mantiene diversas participaciones en empresas asociadas. La informacion
financiera de las mismas se resume en el cuadro siguiente:

Miles Enros
Ingresos Resultados
Nombre Porcentaje Activos Pasivos ordinarios atribuidos al Grupo
NovaNam 49,00% 188.360 78.266 48.276 (3.561)
Hasenosa 50,00% 19.578 17.696 15.682 (349)
Otros -- -- -- -- 341

Los avales concedidos a empresas asociadas y de control conjunto ascienden a 127.1
millones de euros, de los que los mas significativos corresponden al Grupo NovaNam y a
American Shipping.

10) ACTIVO INTANGIBLE

El movimiento durante el ejercicio, de este epigrafe y de sus correspondientes
amortizaciones acumuladas y provisiones, es el siguiente:
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Miles Euros

Descripcion: COEZZ:Z:: N Orros Toul

Importe bruto a 1 de Enero de 2009 13.896 26.010 39.906
Amortizacién acumulada y pérdida por deterioro a 1 de Enero de 2009 -- (14.271) 14.271)
Importe neto a 1 de Enero de 2009 13.896 11.739 25.635
Altas 4.334 4.937 9.271
Bajas (184) (808) (992)
Subtotal 31 de Diciembre de 2009 4.150 4.129 8.279
Amortizaciones -- (2.340) (2.340)
Bajas -- 6 6
Subtotal 31 de Diciembre de 2009 -- (2.334) (2.334)
Importe bruto a 31 de Diciembre de 2009 18.046 30.139 48185
Amortizacién acumulada y pérdida por detetioro a 31 de Diciembre de - (16.605) (16.605)
Importe neto a 31 de Diciembre de 2009 18.046 13.534 31.580
Adiciones 5.589 4.198 9.787
Adiciones netas por D* de cambio 1.821 559 2.380
Bajas (32) (2.325) (2.357)
Traspaso a activos no corriente mantenidos para la venta -- (761) (761)
Subtotal 31 de Diciembre de 2010 7.378 1.671 9.049
Amortizaciones - (3.411) (3.411)
Bajas - 1.658 1.658
Subtotal 31 de Diciembre de 2010 - (1.753) (1.753)
Importe bruto a 31 de Diciembre de 2010 25424 31.810 57.234
Amortizacién acumulada y pérdida por deterioro a 31 de Diciembre de - (18.358) (18.358)
Importe neto a 31 de Diciembre de 2010 25.424 13.452 38.876

A 31 de diciembre de 2010 y a 31 de diciembre de 2009, la totalidad de licencias de pesca
y concesiones registradas en el balance, con coste, tienen vida util indefinida.

Las licencias de pesca incluyen algunas valoradas en relacién a un mercado activo y que
se consideran de vida util indefinida. Estas licencias ascienden a 7,8 millones de euros y
las razones del supuesto de vida util indefinida es la propiedad por plazo ilimitado y las
medidas conservacionistas del gobierno australiano y la industria pesquera encaminadas a
mantener el recurso pesquero en condiciones optimas. El coste de adquisicion de dichas
licencias ha sido 4,9 millones de euros.

Las reservas de revalorizacion derivadas de dichas licencias ascienden a 1.851 miles de
euros a 31 de diciembre de 2010 y apenas han tenido movimiento desde 1 de enero de
2004.

La estimacion del valor de dichas licencias ha sido en relacién al mercado activo de las
Northern Prawn Fisheries para la pesca de langostinos en el Golfo de Carpentaria y
aledanos (Australia).
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Las principales hipotesis utilizadas para el calculo del valor de uso han sido las siguientes:

Importe neto de la cifra de negocios: se ha considerado como base la cifra de negocios del
afo anterior, actualizado por los incrementos o disminuciones previstos (entre un 5% y un
6%), los cuales tienen en cuenta el actual entorno econémico de estancamiento de la
demanda.

Tasa de crecimiento: el valor residual, los flujos de efectivo extrapolados a periodos
posteriores a las proyecciones utilizadas, se ha incrementado a una tasa de crecimiento
del 0%.

Tipo de descuento: se ha utilizado una aproximacién al coste medio de capital ponderado
(entre un 5% y un 6%), teniendo en cuenta, en el calculo del tipo de descuento aplicado a
cada unidad, el tipo de interés sobre la deuda financiera existente en los correspondientes
paises.

Entre los elementos de Desarrollo se incluyen proyectos en curso de mejoras productivas
en acuicultura.

El importe de los desembolsos por investigacion y desarrollo reconocidos como gasto en el
ejercicio 2010 asciende a 5,8 millones de euros. (5,4 millones en el ejercicio 2009).

11) INMOVILIZADO MATERIAL

Los movimientos de cada partida del balance consolidado incluida en este epigrafe y de
sus correspondientes amortizaciones acumuladas y provisiones son los siguientes:
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Miles Euros

Terrenosy  Inst. Técn. y o Otro Anticipos y en
Descripcion: Construcciones  Maquinaria Inmovilizado curso Total
Importe bruto a 1 de enero de 2009 219.250 339.710 475.546 22471 208.843  1.265.820
Amortizacion acumulada, Provisiones y Pérdida por Deterioro a
01.01.09 (69.943)  (146.590) (96.983) (8.487) - (322.003)
Importe neto a 1 de enero de 2009 149.307 193.120 378.563 13.984 208.843 943.817
Adiciones 12.676 10.435 8.125 1.709 89.917 122.862
Traspasos de activos no corrientes clasif. como mantenidos para la venta 7.779 10.848 4.467 -- -- 23.094
Bajas (1.619) (8.896) (6.998) (253) (68) (17.834)
Otros 72.687 34.759 3.654 (2.336) (106452 2.312
Traspaso a activos no cortientes clasif. como mantenidos para la venta (12.819) (15.717) (19.807) (1.194 -- (49.537)
Subtotal 31 de Diciembre de 2009 78.704 31.429 (10.559) (2.074) (16.603) 80.897
Bajas 1.498 8.507 6.370 234 -- 16.609
Amortizaciones (10.691) (26.360) (6.467) (2.164) -- (45.682)
Traspaso a activos no cortientes clasif. como mantenidos para la venta 1.214 190 4.449 133 -- 5.986
Subtotal 31 de Diciembre de 2009 (7.979) (17.663) 4.352 (1.797) -- (23.087)
Importe bruto a 31 de Diciembre de 2009 297.954 371.139 464.987 20.397 192.240  1.346.717
Amortizacién acumulada, Provisiones y Pérdida por Deterioro a
31.12.09 (77.922)  (164.253) (92.631) (10.284) - (345.090)
Importe neto a 31 de Diciembre de 2009 220.032 206.886 372.356 10.113 192.240  1.001.627
Adiciones 7.532 9.315 6.726 381 30.447 54.401
Adiciones netas por D* de cambio 7.039 4.395 2.446 368 2.023 16.271
Bajas (3.753) (15.381) (2.497) (795) (121) (22.547)
Otros 90.615 47.665 1.821 10.106  (147.655) 2.552
Traspaso a activos no cortientes clasif. como mantenidos para la venta (13.020) (1.388) (7.034) (3.467) -- (24.909)
Subtotal 31 de Diciembre de 2010 88.413 44.606 1.462 6.593  (115.306) 25.768
Bajas 3.725 15.030 2.309 700 -- 21.764
Amorttizaciones (13.128) (28.510) (9.144) (2.684) -- (53.472)
Traspaso a activos no corrientes clasif. como mantenidos para la venta 1.326 944 1.456 483 -- 4.209
Subtotal 31 de Diciembre de 2010 (8.077) (12.542) (5.379) (1.501) -- (27.499)
Importe bruto a 31 de Diciembre de 2010 386.367 415.745 466.449 26.990 76.934  1.372.485
Amortizacién acumulada, Provisiones y Pérdida por Deterioro a
31.12.10 (85.999)  (176.795) (98.010) (11.785) - (372.589)
Importe neto a 31 de Diciembre de 2010 300.368 238.950 368.439 15.205 76.934 999.896

En el epigrafe de “Terrenos y construcciones” y “Flota” existen una serie de bienes a los
que se ha otorgado como coste atribuido a fecha de transicién a NIIF (1 de enero de
2004) su valor de mercado en base a tasaciones de expertos independientes.

El valor en libros de los “Terrenos y Construcciones” y de “Flota “ si se hubiera otorgado
como valor atribuido inicial el de libros seria 101,4 millones de euros y 295,4 millones de
euros respectivamente. Las reservas de revalorizacion derivadas de dichos activos apenas
han tenido movimiento desde 1 de enero de 2004.

No existe inmovilizado significativo alguno que no esté afecto directamente a la
explotacién de modo permanente.

El valor de mercado de los bienes de activo fijo afectos a garantias al 31 de diciembre de
2010 ascienden a 82,7 millones de euros. Las deudas correspondientes ascienden a 49
millones de euros, la mayoria a largo plazo.

No existen compromisos de compras significativas de inmovilizado material, a excepcion
de los vinculados a los Proyectos Financieros.
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El Grupo tiene las adecuadas pdlizas de seguro para cubrir los posibles riesgos a los que
esta sujeto su inmovilizado material.

El importe de los costes por préstamos capitalizados durante el ejercicio, ascendi¢ a 2.046
miles de euros (4.598 miles de euros en 2009) y correspondié a las inversiones realizadas
en acuicultivos en Centroamérica y en Portugal. El tipo de capitalizacion utilizado para
determinar el importe de los costes por préstamos susceptibles de capitalizacion
correspondié al tipo promedio de los préstamos utilizados especificamente en la
construccion de los citados proyectos.

Inmovilizado en proyectos

De los mencionados importes de activos fijos, un total de 264,1 millones de euros (137,7
en terrenos, 87,5 en instalaciones y 38,9 en inmovilizado en curso) corresponden a
inmovilizado en proyectos financiado a través de “Project Finance”. Dichos inmovilizados
estan garantizando el buen fin de los préstamos, mediante los que estan siendo
financiados.

12) EXISTENCIAS

El desglose de las existencias por grupos homogéneos de actividades y grado de
terminacion, asi como las provisiones dotadas son las siguientes:

Miles Enros
31/12/2010  31/12/2009
Existencias comerciales 162.722 157.197
Materias primas y otros aprovisionamientos 125.238 105.775
Productos en curso y semiterminados 219.160 141.501
Productos terminados 39.083 35.323
Subproductos, residuos, materiales recuperados y anticipos 33.309 59.796
579.512 499.592
Provisiones (904) (379)
Total 578.608 499.213

No existen compromisos firmes de compra y venta ni contratos de futuro relativos a
existencias. No existen limitaciones significativas en la disponibilidad de las existencias por
garantias, pignoraciones, fianzas ni otras razones analogas, ni circunstancias de caracter
sustantivo que afecten a la titularidad, disponibilidad o valoracion de las existencias, tales
como litigios, seguros 6 embargos.

No hay importes significativos de existencias que figuren en el activo por una cantidad fija.

« ACTIVOS BIOLOGICOS

Los activos biolégicos se refieren a pescado cultivado en distintos grados de crecimiento.

Los activos biolégicos son debidos a la actividad acuicola y se materializan en animales
vivos (peces y crustaceos) de las especies salmoén, rodaballo y langostino. Estos activos
estan controlados en las diferentes instalaciones que estan especializadas en funcién
del ciclo vital en que se encuentran los animales en cada momento. En las primeras
etapas estan en los criaderos y posteriormente pasan a instalaciones de preengorde y
engorde que pueden estar situadas en terrenos de zonas costeras o directamente en el
mar mediante jaulas. Consecuencia del propio proceso productivo de la acuicultura, los
activos bioldgicos estan compuestos por animales vivos de todos los tamarios, desde
individuos recién nacidos con apenas dias de edad hasta otros proximos a su
comercializacion con varios meses de edad.
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Los activos biologicos se mantienen separados por grupos de edades y tamafios en
estanques y jaulas marinas. En todo momento se sabe el numero de individuos que hay
en cada instalacion al llevar un registro de entradas, pescas y mortalidades. Para
determinar la biomasa de cada estanque/jaula se hacen muestreos sistematicamente de
un numero razonable de individuos. Estos muestreos son imprescindibles y se realizan
mensualmente para poder determinar en cada momento el tipo de alimentacién que le
corresponde a cada grupo de individuos y para estudiar la necesidad de trasladarlos a
nuevos estanques/jaulas debido a su crecimiento. Adicionalmente, a los muestreos se
hacen recuentos al 100% en el caso del rodaballo cuando al pasar de una etapa de
crecimiento a otra se trasladan de un estanque a otro pasando por contadores laser que
verifican con absoluta exactitud el nimero de ejemplares.

La Sociedad valora los distintos activos bioldgicos agrupandolos de acuerdo a atributos
como la edad y el tamafio.

En el caso de los rodaballos, cuyo periodo entre su nacimiento y su tamafio comercial
optimo para la venta es de ciclo largo, la determinacién de su valor en cada momento
(cada grupo de animales de tamafo similar esta en un estanque diferenciado) sigue una
curva cuyo fin se aproxima al valor medio de las transacciones mas recientes en el
mercado como aproximacion al valor razonable en el momento que el activo ya esta en
un tamafo adecuado para la venta.

En el caso de los salmones, cuyo periodo entre su nacimiento y su tamafio comercial
idoneo para la venta es también de ciclo largo, la determinacién de su valor en cada
momento para cada grupo de salmones que estan diferenciados por tamafios en
diferentes jaulas, sigue una curva cuyo fin se aproxima al valor medio de las
transacciones mas recientes en el mercado como aproximacion al valor razonable en el
momento que el activo ya esta en un tamafio adecuado para la venta.

En el caso de los langostinos, que tienen periodos de ciclo corto, entre 3 y 5 meses para
alcanzar su tamafio comercialmente mas adecuado, la determinacion de su valor en
cada momento para cada grupo de langostinos que estan diferenciados por tamafios en
diferentes piscinas en tierra, sigue una curva cuyo fin se aproxima al valor medio de las
transacciones mas recientes en el mercado como aproximacion al valor razonable en el
momento que el activo ya esta en un tamafo adecuado para la venta.

La curva, que se revisa y corrige todos los afios, se forma con la inclusion de todos los
costes directos e indirectos, entre los que cabe destacar la alimentacion, los recursos
humanos empleados, el consumo de energia y otros como mantenimiento,
amortizaciones, costes financieros correspondientes y todos los otros costes de
produccién, en funcion del tiempo que permanezca el pez en el agua, esto es en funcion
de la edad de los peces. Adicionalmente, se afiade el margen neto medio histdrico,
igualmente en proporcion al tiempo que el pez lleva en el agua.

No se ha generado ganancia ni pérdida alguna por el reconocimiento inicial de los
activos biolégicos, asi como por los cambios en el valor razonable menos los costes
estimados en el punto de venta.
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El movimiento habido a lo largo del 2010 en este epigrafe de balance se muestra a
continuacion:

Activos Biolégicos Miles Euros
Importe a 31 de Diciembre de 2009 113.986
Variacion de existencias 68.610
Importe a 31 de Diciembre de 2010 182.596

13) ACTIVOS CLASIFICADOS COMO MANTENIDOS PARA LA VENTA Y DE
ACTIVIDADES DISCONTINUADAS

El detalle de los activos clasificados como mantenidos para la venta y de actividades
discontinuadas al 31 de diciembre es como sigue:

Miles Euros

31-12-08 Altas Bajas 31-12-09 Altas Bajas 31-12-10
Inmovilizado material
Terrenos y Construcciones 12.490 12.819 (11.125) 14.184 13.020 (4.467)  22.737
Flota 43.619 19.807 (24.408) 39.018 7.034 (13.222)  32.830
Otros 16.768 18.363 (11.969) 23.162 5.616 (9.148)  19.630
Amortizacién Acumulada (10.172) (5.986) 8.625 (7.533) (4.209) 988  (10.754)
Activos no Corrientes Clasificados
como mantenidos para la venta 62.705 45.003 (38.877) 68.831 21.461 (25.849)  64.443

Durante el ejercicio 2010 se considerd que los resultados obtenidos en determinadas
actividades pesqueras con artes de pesca experimentales en caladeros poco explorados,
resultaban alentadores pero aconsejaban posponer la explotacion de los mismos con fines
comerciales a momentos mas adecuados, por lo que se decidié discontinuar las citadas
practicas por completo en espera de momentos mas propicios. El resultado del ejercicio
2010 de operaciones interrumpidas neto de impuestos ascendié a 1.531 miles de euros en
tanto que el afio anterior alcanzé 4.508 miles de euros.

El ejercicio 2010 y debido al mantenimiento de la situacion econdmica global se han
ralentizado los procesos de ventas de terrenos y barcos y en mas de una ocasion los
procesos de ventas se han cancelado en fase muy avanzada. Esta situacién ha llevado al
Grupo a mantener la clasificacion actual de dichos activos ya que se mantiene la intencion
de proceder a su venta y se espera que las acciones de venta fructifiquen durante el
ejercicio 2011.
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14) PATRIMONIO NETO

Capital social

A 31 de diciembre de 2008, el importe del capital nominal, suscrito y desembolsado
ascendia a 78 millones de euros, representado por 13 millones de acciones al portador,
todas ellas de la misma clase, y con un valor nominal cada una de ellas de 6 euros.

La Junta General celebrada el 24 de abril de 2009, acordd delegar en el Organo de
Administracion la facultad de aumentar el capital social de la entidad; por ello, en la
reunion del Consejo de Administracion celebrada el dia 1 de octubre de 2009, con la
asistencia de la totalidad de sus miembros, se acorddé ampliar el capital social en la
cantidad 38.683.524,00€ mediante la emision de 6.447.254 nuevas acciones de 6 euros de
valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie y con iguales derechos que las
demas acciones de Pescanova S.A. en circulacion a partir de la fecha en que el aumento
de capital se declare suscrito y desembolsado, previéndose expresamente la posibilidad
de suscripcidén incompleta . Dichas acciones se suscribirian con una prima de emisién de
nueve euros y sesenta céntimos (9,60 euros) por accion.

Cumplidos los plazos y condiciones para la suscripcion y desembolso de las nuevas
acciones, y habiéndose cubierto integramente la ampliacion , el capital social de
Pescanova S.A., quedo fijado en 116.683.524 euros representados por 19.447.254
acciones de seis euros de valor nominal, todas de igual clase y serie, estando todas ellas
totalmente suscritas y desembolsadas.

En fecha 25 de febrero de 2010, de acuerdo con lo previsto en el articulo 292 de la Ley de
S.A,, se acuerda el aumento de capital social, en una o varias veces, en la cuantia
necesaria para atender las solicitudes de conversién de las obligaciones canjeables y/o
convertibles hasta un maximo previsto inicialmente de 23.554.602 euros y delegacién de
facultades para la ejecucion.

Todas la acciones de la Sociedad estan admitidas a cotizacién oficial en las Bolsas de
Madrid y Bilbao.

Las sociedades que a 31 de diciembre de 2010 poseian un 10% o mas del capital de
Pescanova, S.A. eran Sociedad Anénima de Desarrollo y Control (SODESCO): 14,823% y
CXG Corporacion CaixaGalicia, S.A.: 20,00%.

Instrumentos de Patrimonio Propio

La Sociedad procedio, durante el ejercicio 2009, a la adquisicién de acciones propias, que
a 31 de diciembre de 2009, ascendian a 105.492, de 6 euros de valor nominal cada una de
ellas, a un precio medio de adquisicion de 27,50 euros por accion.

No existen otras circunstancias especificas que restrinjan la disponibilidad de las reservas
excepto en lo que se refieren a la constitucion y mantenimiento de las reservas legales
reguladas por la propia Ley de Sociedades de Capital y las correspondientes a las
Reservas para Valores Propios y las Reservas para Cobertura de instrumentos financieros.
Al 31 de diciembre de 2010 existian 100.761 acciones de Pescanova en poder de la
Compaiiia, habiéndose dotado 2,7 millones de euros de Reservas para Acciones Propias.
De la misma forma existian Reservas dotadas por valor de 4,7 millones de euros para
cubrir los riesgos derivados de las operaciones de cobertura de intereses.
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Gestion del capital

El Grupo dispone de una politica interna de capitalizaciéon y dividendos destinada a dotar a
las Sociedades del Grupo de una forma racional y objetiva de los capitales necesarios
para cubrir los riesgos asumidos. La estimacidn de riesgos se realiza a través de un
modelo estandar de factores fijos que cuantifica riesgos financieros, riesgos de crédito y
riesgos operacionales.

El capital asignado se fija de manera estimativa, en funcion de los presupuestos del
ejercicio siguiente, y se revisa por lo menos una vez al afio en funcion de la evolucion de
los riesgos.

Ciertas sociedades del Grupo requieren un nivel de capitalizacion superior al que se
obtiene de la norma general antes descrita, bien porque operan en distintos paises con
requerimientos legales diferentes, o bien porque pueden requerir de un rating de solvencia
financiera correspondiente a niveles de capitalizacién mas elevados. En esos casos, el
Grupo fija el nivel de capitalizacion de forma individualizada, atendiendo a las
particularidades de cada sociedad del Grupo.

Por otra parte las partidas integrantes del patrimonio propio no comprometido del Grupo se
adecuan a lo exigido por la normativa vigente.

RESERVA DE REVALORIZACION REAL DECRETO LEY 7/1996, DE 7 DE JUNIO:

Esta reserva, registrada en el balance de situacion integrante de las Cuentas Anuales del
ejercicio 2000 fue consecuencia de las operaciones de actualizacién del valor del
inmovilizado material practicadas de acuerdo con la normativa que regula dichas
operaciones, menos el gravamen fiscal del 3% del importe de las revalorizaciones. Las
operaciones de actualizacidon y saldo de esta reserva han sido aprobadas tacitamente el
31 de diciembre de 1999, destinandose a ampliacién de capital social.

PRIMA DE EMISION

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién del saldo de la prima
de emision para la ampliacion de capital y no establece restriccion especifica alguna en
cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.

RESERVA LEGAL:

La dotacidon de esta reserva se determina de acuerdo con la Ley de Sociedades de
Capital, que establece que las sociedades vendran obligadas a deducir de los beneficios
del ejercicio un 10% hasta constituir una reserva que alcance, al menos, el 20% del capital
social.

Esta reserva, no es de libre disposicion, excepto en caso de liquidacién, y soélo podra
utilizarse para compensar pérdidas y aumentar el capital social en los términos
establecidos por la Ley de Sociedades de Capital.
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Las principales diferencias de conversién incluidas entre los fondos propios del balance

consolidado son las siguientes:

Miles Euros
Sociedades Dependientes y Multigrupo 31/12/2010  31/12/2009
Argenova 2.336 2.336
Pesca Chile 1.849 1.849
Promarisco 2.750 1.317
Austral Fisheries 4.299 1.143
Pescanova France 1.048 1.048
Pesquerias Belnova 1.004 1.004
Antartic Polar 818 64
Pescamar (5.638) (5.294)
Novagroup (3.632) (5.545)
Otras 1.311 (126)
6.145 (2.204)
Sociedades Asociadas
NovaNam (5.317) (378)
(5.317) (378)

Los movimientos acaecidos en el ejercicio se refieren a las diferencias de conversion
producidas, a los resultados generados durante el mismo y a la aplicacién de resultados

de afios previos.

INGRESOS DIFERIDOS

Se corresponden con subvenciones a inversiones en activos fijos y secundariamente en
concepto de ayudas por creacion de empleo y ayudas de investigacion recibidos de
diversos organismos oficiales, principalmente en Espafia y Portugal, permaneciendo en el
balance de situacién consolidado el saldo por importe de 119.677 miles de euros

(125.831).

El movimiento de los saldos correspondientes a subvenciones en capital para la estructura

fija de la empresa es el siguiente:

Miles Euros
31/12/2010 31/12/2009
Saldo inicial 125.831 117.662
Adiciones 532 12.036
Amortizaciéon (6.680) (3.867)
Saldo final 119.677 125.831

Se cumplen en todos los casos las

subvenciones.

condiciones impuestas para el disfrute de las
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16)

PROVISIONES A LARGO PLAZO

El movimiento del ejercicio de las partidas incluidas en esta agrupacion, es como sigue:

Miles Euros

Provisiones para impuestos 31/12/2010 31/12/2009

Saldo inicial 8.722 7.295

Dotaciones 2.533 4.839

Aplicaciones (7.805) (3.412)

17)

Saldo final 3.450 8.722

Las provisiones constituidas por el Grupo responden para liquidaciones tributarias en
situacion de recurso contencioso-administrativo.

Las provisiones a largo plazo ascienden a 3.450 miles de euros (8.722 miles de euros en
2009) que corresponden a Provisiones para impuestos en Espafa y en otros paises. Este
epigrafe recoge el importe del principal y los correspondientes intereses de los diversos
recursos contencioso-administrativos que el Grupo Pescanova mantiene ante diversos
tribunales espafoles o extranjeros, la mayoria de ellos en el Tribunal Supremo, contra
liquidaciones tributarias giradas por la Agencia tributaria principalmente entre 1990 y 1997.

DEUDA FINANCIERA 'Y DEUDAS NO COMERCIALES

El importe de las deudas que vencen en cada uno de los cinco afos siguientes al cierre
del ejercicio y el resto hasta su cancelacion, se detallan a continuacién, figurando
separadamente para cada una de las partidas relativas a deudas, conforme al modelo del
balance consolidado.

Miles Enros Entidades de Crédito y Obligaciones Deudas no comerciales
Vencimientos 31/12/2010 31/12/2009  31/12/2010 31/12/2009
2010 -- 308.361 -- 93.192
2011 174.588 128.578 97.818 22.588
2012 170.363 194.254 11.838 5.950
2013 79.314 14.924 10.132 13.432
2014 91.432 14.003 9.861 3.850
2015 166.819 89.731 9.826 20.784
Siguientes 111.915 -- 20.323 --
Total 794.431 749.851 165.798 159.796

Una porcion del corto plazo, esta formada por préstamos y créditos de funcionamiento con
vencimiento inferior al afio que para la Sociedad es practica habitual su renovacion.

Las deudas en moneda extranjera segun los tipos de moneda en que estén contratados
ascienden a 103,7 millones de euros de los que 86,3 millones corresponden a deudas en
dolares USA y los restantes 17,4 a diversas deudas en yenes, meticais, dolares namibios y
dolares australianos.
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Obligaciones convertibles

Con fecha 5 de marzo de 2010, Pescanova, S.A. completé el proceso de colocacién entre
inversores cualificados e institucionales de la emision de Bonos Convertibles por importe
de 110.000 miles de euros. En resumen, los términos y condiciones de la emisiéon que
quedaron fijados definitivamente son los siguientes:

a) La emision de bonos se realiza por importe de ciento diez millones de euros y con
vencimiento a cinco afos.

b) Los bonos devengan un tipo de interés fijo anual pagadero semestralmente del 6,75%
anual.

c) Los bonos seran canjeables, a opcidon de los bonistas, por acciones nuevas o
existentes de la Sociedad.

Conforme a lo previsto en los Términos y Condiciones, el Emisor podra decidir, en el
momento en que los inversores ejerciten su derecho de canje, si entrega acciones de la
Sociedad o la combinacion de efectivo por el nominal y acciones por la diferencia.
Pescanova, S.A. tiene intencion, ante cualquier circunstancia futura, de ejercer su derecho
a entregar acciones como canje de las Obligaciones.

d) El precio de canje inicial de los bonos es a veintiocho euros con dos céntimos (28,02
euros) por cada accion de la Sociedad.

Tal y como se define en la Nota 5)t), y siguiendo lo establecido en la NIC 32 el valor
razonable del componente de pasivo de las obligaciones convertibles a 31 de diciembre de
2010 asciende a 104.254 miles de euros. Adicionalmente, la valoracion del componente de
patrimonio generado en la emisién de las obligaciones convertibles fue de 6.097 miles de
euros (ver Estado de Cambios en Patrimonio). El efecto en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2010 por la periodificacién de la prima de la opcién asciende a un
importe de 1.201 miles de euros y el gasto financiero devengado por el bono a 6.183 miles
de euros.

El tipo de interés medio de la deuda financiera durante el ejercicio 2010 ha sido del 6,83%
(7,21%).

El importe de los gastos financieros devengados y no pagados al cierre del ejercicio
asciende a 2.298 miles de euros.

Las deudas financieras que tienen garantias reales otorgadas por Sociedades
comprendidas en el perimetro de consolidacion ascienden a 49 millones de euros, para lo
que se han instrumentado garantias sobre bienes de activo fijo cuyo valor de tasacion
asciende a 82.7 millones de euros, siendo éstos determinados barcos, edificios y otros
valores financieros.
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El disponible en pdlizas de crédito al cierre del ejercicio en las sociedades del Grupo
asciende a mas de 275 millones de euros (330).

La deuda financiera del Grupo contiene las estipulaciones financieras (“covenant”)
habituales en contratos de esta naturaleza.

A 31 de diciembre de 2010, ni Pescanova, S.A., ni ninguna de sus filiales significativas se
encuentra en situacién de incumplimiento de sus obligaciones financieras o de cualquier
tipo de obligacion que pudiera dar lugar a una situacién de vencimiento anticipado de sus
compromisos financieros. Durante el ejercicio no se han producido impagos de principal e
intereses ni otros incumplimientos.

Los Administradores del Grupo consideran que la existencia de estas clausulas no
modificara la clasificacion de la deuda entre largo y corto plazo que recoge el Balance de
Situacion Consolidado adjunto.

FINANCIACION SIN RECURSO

En el perimetro de consolidacion se encuentran participaciones en diversas sociedades
cuyo objeto social, en general, es el desarrollo de una actividad concreta y cuya férmula de
financiacion se realiza a través de una financiacion sin recurso aplicada a proyecto.

En esta Nota de memoria se intenta ofrecer tanto el detalle de la financiacion sin recurso
como aquella otra informacién relevante y relacionada con la financiacion (excluyendo el
detalle del inmovilizado en proyectos relacionada con la financiacion, que se informa en la
Nota 11 de esta memoria consolidada).

Los importes y variaciones experimentados durante el ejercicio 2010 por la Financiacién
de Proyectos son los siguientes:

Financiacion sin recurso Saldo al L. . Saldo al
. Aumentos Disminuciones
Aplicada a Proyectos 31.12.09 31.12.10
Largo Plazo 102.513 17.533 -- 120.046
Corto Plazo 2.293 - 123 2.170
104.806 17.533 123 122.216

Total Financiacion sin Recurso

Los proyectos financiados bajo la modalidad de Financiacién sin Recurso a cierre del
ejercicio 2010 son los siguientes:

Proyecto Actividad Pais % Propiedad
Insuifia, S.L. Acuicultura Espafia 100
Acuinova Actividades Piscicolas, S.A. Acuicultura Portugal 100

Ambas Financiaciones sin Recurso han sido firmadas durante el afio 2008.

La cancelacién de las Financiaciones sin Recurso Aplicadas a Proyectos, esta prevista, a
la fecha, realizarla segun el siguiente calendario de acuerdo con las previsiones de “cash-
flow” (flujos de caja) a generar por los proyectos.

2011 2012 2013 2014 2015 Posteriores TOTAL
2.170 4.537 6.474 8.249 10.215 90.571 122.216

@) pescanowa -42 -




Memoria del Grupo Consolidado

El tipo de interés de estas Financiaciones sin recurso tiene caracter variable y de mercado
y esta asegurado con los instrumentos financieros detallados a continuacion.

INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS
Los derivados mantenidos por el Grupo corresponden a operaciones destinadas a
asegurar el tipo de interés y tienen como objetivo eliminar o reducir significativamente

estos riesgos en las operaciones subyacentes que son objeto de cobertura.

Al 31 de diciembre de 2010 el Grupo mantenia contratos de aseguramiento de tipos de
interés considerados como aseguramientos de cobertura.

Las principales caracteristicas de los contratos eran las siguientes:

Importe del Valor
Descripcion de la subyacente razonable
Tipo de derivado Cobertura Periodo asegurado 31-12-10
Coberturas de flujos de efectivo
P ta de tipo de interé
crmia e Bpo CC TS Flujos de efectivo hasta 2023 112.159 (6.448)

(Interest Rate Swap)

El método de valoracion empleado es el estandar en mercado y no se ha realizado
ninguna hipdtesis ni estimacion de pagos anticipados, tasas de pérdidas estimadas,
spreads crediticios... ni ninguna otra estimacion basadas en hipotesis no sustentadas en
precios de mercado.

Los valores razonables de los swaps se han calculado por descuento de flujos de caja
futuros, teniendo en cuenta los cobros (signo positivo) y los pagos (signo negativo) futuros
a realizar y recibir por parte de Pescanova:

En el caso de la rama fija a pagar, se calcula aplicando el tipo de interés fijo al nominal
vivo del swap por el plazo del devengo de intereses, obviamente segun la convencion
estipulada en cada contrato swap.

Respecto a las cantidades a descontar para el caso de los flujos variables se calculan los
tipos de mercado a los plazos forward de la forma estandar en mercado, es decir, como el
tipo implicito en la curva a ese plazo. El importe de la rama variable se determina con la
frecuencia y la base estipulada y sobre el nominal vivo del swap.

Los valores actuales se calculan aplicando, a los valores futuros calculados segun lo
expuesto anteriormente, las tasas de descuento correspondientes. Estas se calculan a
partir de las tasas cupon cero extraida de las curvas de tipos de interés de Swaps
observables en mercado. La curva de tipos cupdon cero se ha calculado mediante la
técnica de Bootstrapping, la habitual en mercado.

El impuesto diferido reconocido como consecuencia de la valoracion de los derivados
mantenidos por el Grupo asciende a 1.714 euros (1.412 miles de euros en el ejercicio
anterior) y se encuentra registrado entre los activos por impuestos diferidos.

El impacto reconocido en el ejercicio 2010 en el patrimonio neto consolidado, derivado de
la valoracion de las posiciones abiertas a 31 de diciembre de 2010 de los mencionados
contratos, ha supuesto una disminucidn durante el afio de (956) miles de euros.
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ANALISIS DE SENSIBILIDAD DE RIESGOS DE MERCADO

Riesgo de tipo de interés: vendria dado por las deudas financieras referenciadas
basicamente al Euribor. El analisis de sensibilidad efectuado por el Grupo respecto al
riesgo de tipo de interés al que se encuentra expuesto se detalla a continuacion:

31/12/2010 31/12/2009
Descripcion Resultados ~ Patrimonio Resultados ~ Patrimonio
Variacién en el tipo de interés
en 50 puntos basicos + 5% + 0.5% + 5% + 0.5%

Riesgo de tipo de cambio: La politica monetaria seguida por el Grupo trata de minorar
cualquier impacto derivado de la variacion en la cotizacion de las monedas. La mayoria de
los ingresos del grupo se producen en el area euro donde se concentra el 75% de las
ventas del grupo. Una cuantia similar en porcentaje (90%) es la que se utiliza en la
moneda en que se establecen las deudas financieras.

En relacion con los riesgos derivados de los costes generados en monedas distintas de la
moneda funcional, éstos se hayan muy diversificados (mas de 15 paises) con lo que
cualquier variacion de alguna de estas monedas contra el euro, no tendria impacto
significativo en las cuentas de resultados o del patrimonio consolidado. Dado que estos
paises se encuentran en zonas geograficas muy distantes, es muy remoto que la paridad
de todas ellas evolucionase en un sentido contrario al de la moneda funcional del grupo.

Los analisis de sensibilidad efectuados respecto al tipo de cambio, al que se encuentra
expuesto el Grupo es el siguiente:

31/12/2010 31/12/2009
Descripcién Resultados ~ Patrimonio Resultados  Patrimonio
Variacién en la cotizacién de las divisas
respecto al euro en un 5% + 1% + 0.1% + 1% + 0.1%

18) SITUACION FISCAL

La Sociedad se halla acogida indefinidamente al régimen de tributacion del beneficio
consolidado de los Grupos de Sociedades. Las Sociedades que forman el citado grupo
son: Pescanova, S.A., Frigodis, S.A., Frinova, S.A., Pescafresca, S.A., Bajamar Séptima,
S.A., Frivipesca Chapela, S.A., Pescanova Alimentacion, S.A., Novapesca Trading, S.L.,
Insuifia, S.L., Pescafina, S.A., Pescafina Bacalao, S.A., Ultracongelados Antartida, S.A.,
Acuinova, S.L., Fricatamar, S.L. y Marina Esuri, S.L..

Miles Euros

Saldo Saldo
Activos por Impuestos Diferidos con origen en: 31/12/2010 31/12/2009
Créditos fiscales por deducciones de cuota pendientes de aplicar 2.853 4.020
Derivados de cobertura 1.714 1.412
Otros 2.616 2.380
Total 7.183 7.812
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Miles Euros
Saldo Saldo
Pasivos por Impuestos Diferidos con otigen en: 31/12/2010 31/12/2009
Impuestos diferidos relativos a revalorizaciéon de activos 24.255 27.340
Otros diferidos 2.542 2.456
Total 26.797 29.796

La conciliacion entre la agregacion de los resultados contables de las sociedades
integradas en el Grupo y la base imponible consolidada por el Impuesto sobre Sociedades

es la siguiente:

Miles Euros

Saldo Saldo

Conciliacion entre Resultado Contable y Declaracion de IS 31/12/2010 31/12/2009
Resultado contable consolidado del ejercicio antes de impuestos 48.153 40.996
Diferencias permanentes:

De las sociedades individuales (Espafia) 2.289 4.291

De las sociedades individuales (Extranjero) 23.022 (6.478)
Diferencias temporales:

Con origen en el ¢jercicio (4.353) 163

Con origen en ejercicios anteriores 22.542 8.653
Compensacién de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores (16.933) (14.659)
Base Imponible (resultado fiscal) 74.720 32.966

Miles Euros

Saldo Saldo

Conciliacion entre Declaraciéon de IS y Gasto Contable 31/12/2010 31/12/2009
Beneficio antes de impuestos 48.153 40.996
Diferencias permanentes 25.311 (2.187)
Compensacion de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores (15.500) (14.659)
Actualizacién por cambio de tipo impositivo -- --
Resultado contable ajustado 57.964 24.150
Total gasto por impuesto 17.389 8.412
Deducciones generadas en el ejercicio (6.096)

Total gasto por impuesto 11.293 8.412
Tipo medio efectivo 23,45% 20,52%

A efectos informativos, se aporta un balance al 31 de diciembre de 2010 en el que los
pasivos por impuesto diferido no han sido detraidos del importe de los activos que los han

originado.
Impacto de
. ) Balance los Sin netear
Balance Consolidado al 31/12/2010 (Miles Furos) . . )
Consolidado impuestos impuestos
31/12/2010 diferidos diferidos
Total Activos no Corrientes 1.123.169 24.255 1.147.424
Inmovilizado Material 999.896 24.255 1.024.151
Otros Activos No Corrientes 123.273 123.273
Activos Corrientes 1.066.973 1.066.973
Total Activos 2.190.142 24.255  2.214.397
Patrimonio Neto 477.166 477.166
Total Pasivo a Largo Plazo 810.950 24.255 835.205
Pasivos por Impuestos Diferidos 26.797 26.797
Otros Pasivos a Largo 810.950 -2.542 808.408
Pasivo a Corto Plazo 902.026 902.026
Total Patrimonio Neto y Pasivos 2.190.142 24.255  2.214.397
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El efecto en la cuenta de resultados proviene de la diferencia de los activos y pasivos
correspondientes en ambos ejercicios.

El gasto por impuesto de sociedades se calcula a los tipos de gravamen de cada uno de
los paises donde el Grupo desarrolla sus actividades. La tasa impositiva del ejercicio
resulta inferior al tipo general de gravamen del Impuesto sobre Sociedades espanol (30%)
pues en gran parte de los paises donde el Grupo opera el tipo de gravamen es muy
inferior (Chile, Australia, Mozambique, Argentina, Portugal, etc...).

Al 31 de diciembre de 2010, una vez estimado el Impuesto de Sociedades correspondiente
a dicho ejercicio, el Grupo Fiscal espanol no tiene bases imponibles negativas generadas
en ejercicios anteriores y pendientes de aplicacién, todo ello sin perjuicio de las bases
negativas generadas por sociedades dependientes antes de su incorporacion al Grupo y
que podran compensar, bajo ciertos requisitos, con el limite de su propio beneficio fiscal.

El resto de las sociedades del Grupo presenta individualmente sus declaraciones de
impuestos, de acuerdo con las normas fiscales aplicables en cada pais.

Las bases imponibles negativas, pendientes de compensar, alcanzan los 12 millones de
euros, incluyendo las generadas por las sociedades dependientes antes de su entrada en
el Grupo. Todas ellas estan sujetas a sus respectivas leyes fiscales que en general
permiten un periodo de aplicacion de 15 afos.

El Grupo adquiri6 compromisos de reinversion como consecuencia del diferimiento de
plusvalias obtenidas en los ejercicios 1996 y 1997 en la transmision de elementos
patrimoniales.

Respecto a los compromisos derivados de 1996, durante 1998 se cumplié con el importe
total a reinvertir. Respecto a las transmisiones realizadas en 1997, las reinversiones han
sido efectuadas por las diferentes Sociedades del Grupo en elementos patrimoniales de
inmovilizado material, inmaterial y financiero debidamente identificados en los registros
contables, dando lugar a los correspondientes aumentos a la base imponible de las rentas
diferidas conforme al régimen entonces vigente. No obstante, lo anterior, conforme a lo
dispuesto en la D.T. Tercera 3 Ley 24/2001, de 27/12, el Grupo optdé por integrar la
totalidad de sus plusvalias diferidas pendientes de reversion, generando la deduccién del
17% de las mismas, que podra aplicarse en los siguientes diez ejercicios. En los sucesivos
ejercicios se han ido generando deducciones por reinversion cuya cuantificacion y detalle
se han hecho constar en las respectivas declaraciones del Grupo Fiscal.

Durante el ejercicio se han aplicado deducciones y desgravaciones en la inversion y
deducciones por creacion de empleo.
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Las declaraciones de impuestos no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro periodos impositivos. Estan abiertos a inspeccidén por parte de las autoridades
fiscales de cada pais en el que opera el Grupo de forma general los ultimos 4-5 ejercicios;
actualmente estan en marcha en el Grupo Fiscal Espanol actuaciones inspectoras para los
principales impuestos, relativos al periodo 2004 — 2007, no habiéndose manifestado hasta
la fecha, ninguna discrepancia de relevancia entre el equipo de inspeccion y los criterios
aplicados por las sociedades del Grupo. En opinion de la direccion de la Sociedad y de sus
asesores fiscales, no se esperan pasivos fiscales significativos en caso de una inspeccion.

SALDOS DEUDORES Y ACREEDORES A CORTO

20)

Los deudores comerciales por ventas y servicios ascienden a 186,3 millones de euros y
otras cuentas a cobrar a 75,9 millones. Los acreedores comerciales ascienden a 596,4
millones y otras cuentas a pagar a corto a 131 millones.

Conforme a lo indicado en la disposicion adicional tercera, deber de informacién de la Ley
15/2010, de 5 de julio, que modifica la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se
establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, se
informa de que a 31 de diciembre de 2010 no existen saldos pendientes de pago a
proveedores mantenidos por las sociedades espanolas del Grupo, con aplazamiento
superior al plazo legal de pago.

OTROS ACTIVOS Y PASIVOS CONTINGENTES

21)

No se conocen contingencias negativas significativas que pudieran afectar al patrimonio o
los resultados del Grupo Pescanova.

Existen reclamaciones judiciales contra terceros de las que podrian derivarse activos
contingentes que no se han reflejado en los estados financieros consolidados de la
compahfia entre las que cabe destacar las relacionadas con el uso del prescriptor Capitan
Pescanova y la anulacion del proyecto sectorial de Tourifian.

INGRESOS Y GASTOS

La distribucion del importe neto de la cifra de negocios correspondientes a las actividades
ordinarias del Grupo Pescanova, por mercados geograficos se expone a continuacion:

Porcentaje Importe

Millones de Enros 31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2009

Ventas enla UE 74.9% 76,6% 1.171 1.128

Ventas fuera de la UE 251% 23 4% 393 345

Total 100,0% 100,0% 1.564 1.473

El numero promedio de personas empleadas durante del ejercicio en las Sociedades del
Grupo es de 9.331 (9.632).
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Ventas

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio 2010 y
20009, es el siguiente:

Miles Enros
31/12/2010 31/12/2009
Ventas 1.532.568 1.445.257
Prestacién de Servicios 32.257 27.719
Total 1.564.825 1.472.976

Otros Ingresos de Explotacion

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio 2010 y
2009, es el siguiente:

Miles Euros
31/12/2010 31/12/2009
Subvenciones 6.686 3.867
Otros Ingresos de Gestion Corriente 14.669 13.520
Total 21.355 17.387

Resultado Financiero Neto

El detalle de este epigrafe de la Cuenta de Resultados Consolidada del ejercicio 2010 y
2009, es el siguiente:

Miles Enros

31/12/2010  31/12/2009

Ingresos Financieros 294 499

Gastos Financieros 47.416 40.574
Diferencias de Cambio (1.163) (2.810)

Positivas 580 1.099
Negativas (1.743) (3.909)
Otros resultados financieros (50) (2.304)
Resultado financiero Neto (48.335) (45.189)

No existen pérdidas o ganancias netas resultantes de los activos designados como
disponibles para la venta reconocidas directamente en el patrimonio neto. Asimismo, no
han existido activos financieros a valor razonable con cambios en resultados durante el
ejercicio.

22) INFORMACION POR SEGMENTOS

El Grupo actua como una integracién vertical pura en la que el Grupo realiza todo el
proceso desde la extraccion hasta la comercializacion.

Adicionalmente, los paises en los que se realiza la actividad extractiva no son en los que el
Grupo materializa sus ventas. En general, la mayoria de ventas se hace en paises con
riesgos y rendimientos similares con lo que no tienen sentido los segmentos geograficos.
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El Grupo ha segmentado su actividad en los dos unicos productos/servicios claramente
diferenciables:1) la extraccion/manipulacion/venta de pescado y 2) la prestacion de otros
servicios tales como reparacion de buques, almacenamiento de producto,...

Las transacciones entre segmentos se efectian a precio de mercado. Los ingresos, gastos
y resultados de los segmentos incluyen transacciones entre ellos, que han sido eliminados
en el proceso de consolidacion.

Dado que la organizacién societaria del Grupo coincide, basicamente, con la de los
negocios, y por tanto de los segmentos, los repartos establecidos en la informacién por
segmentos se basan en la informacion financiera de las sociedades que se integran en
cada segmento.

BALANCE CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE

Miles Enros 31/12/2010 31/12/2009
ACTIVO Alimentacion Servicios Alimentacién Servicios
ACTIVOS NO CORRIENTES 1.105.841 17.328 1.115.432 14.250
Inmovilizado Material 985.980 13.916 990.118 11.509
Activos Intangibles 38.876 -- 31.580 -
Fondo de Comercio 70.415 355 74.900 276
Inversiones contabilizadas por el Método de Participacién 149 -- 1.654 --
Inversiones Financieras a Largo Plazo 4.662 1.633 10.562 1.271
Impuestos Diferidos 5.759 1.424 6.618 1.194
ACTIVOS CORRIENTES 1.045.699 21.274 927.361 21.231
Existencias 574.632 3.976 496.217 2.996
Deudores Comerciales y Otras Cuentas a Cobrar 246.014 16.173 226.772 17.655
Inversiones Financieras a Corto 8.204 -- 11.296 --
Efectivo y Otros medios equivalentes 130.834 613 99.686 215
Otros Activos 21.512 512 24.559 365
Activos no cortientes clasif. como mantenidos para la venta 64.443 -- 68.831 --
TOTAL ACTIVO 2.151.540 38.602 2.042.793 35.481

PATRIMONIO NETO Y PASIVO

PATRIMONIO NETO 462.020 15.146 432.342 12.117
De la Sociedad Dominante 434.543 13.941 404.728 11.270
De Accionistas Minotitatios 27477 1.205 27.614 847
PASIVO A LARGO PLAZO 806.634 4.316 629.614 13.033
Ingresos Diferidos 119.677 -- 125.831 --
Provisiones a Largo Plazo 3.443 7 8.714 8
Obligaciones y Otros Valores Negociables 104.254 -- -- --
Deuda Financiera a Largo sin Recurso 120.046 -- 102.513 --
Deuda Financiera a Largo con Recurso 391.234 4.309 335.393 3.584
Otras Cuentas a Pagar a Largo 67.980 -- 57.163 9.441
Impuestos Diferidos -- -- -- --
PASIVO A CORTO PLAZO 882.886 19.140 980.837 10.331
Deuda Financiera a Corto Sin Recurso 2.170 -- 2.293 --
Deuda Financiera a Corto Plazo con Recurso 169.460 2.958 303.467 2.601
Acreedores Comerciales y Otras cuentas a Pagar a Corto 711.256 16.182 675.077 7.730
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 2.151.540 38.602 2.042.793 35.481
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA AL 31 DE DICIEMBRE

31/12/2010 31/12/2009

Miles Enros Alimentacion Servicios Alimentacién Servicios
Ventas 1.532.568 32.257 1.445.257 27.719
Otros Ingresos de Explotacion 21.189 166 17.357 30
+/- vatiacién de existencias 23.217 -- (13.174) --
Aprovisionamientos 1.038.542 19.051 955.089 16.376
Gastos de Personal 153.889 6.123 144.069 5.103
Otros Gastos de Explotacién 221.902 5.286 208.069 4.537
Beneficio procedente del Inmovilizado (1.255) -- 5.763 --
BENEFICIO BRUTO DE EXPLOTACION (EBITDA) 161.386 1.963 147.976 1.733
Amortizacién del Inmovilizado 56.234 649 47.506 516
RESULTADO DE EXPLOTACION 105.152 1314 100.470 1.217
Gasto Financiero Neto 46.356 1.060 39.619 955
Diferencias de Cambio (1.328) 165 (2.986) 176
Resultado de Sociedades por el Método de Participacion (3.777) 208 (2.841) 547
Resultado de Inversiones Financieras Temporales (763) -- (827) --
Ingresos por Participaciones en el Capital 541 516 891 435
Resultados de Conversién (50) -- (2.304) --
Provisién por detetioro del valor de activos (4.878) -- (8.700) --
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 48.541 1.143 44.084 1.420
Impuesto sobre Sociedades 10.990 303 8.005 407
RESULTADO EJERCICIO DE OPERAC.CONTINUAI 37.551 840 36.079 1.013
Resultado del ejerc.operac.interrumpidas (neto de impuestos) (1.531) -- (4.508) --
RESULTADO DEL EJERCICIO 36.020 840 31.571 1.013
SOCIEDAD DOMINANTE 35.738 559 31.308 783
Accionistas Minoritarios 282 281 263 230

23) SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

Las operaciones entre la Sociedad y sus sociedades dependientes, que son partes
vinculadas, forman parte del trafico habitual de la sociedad en cuanto a su objeto y
condiciones, y han sido eliminadas en el proceso de consolidacion y no se desglosan en
esta Nota.

Accionistas significativos

Las operaciones relevantes existentes durante el ejercicio 2010 con los accionistas
significativos, todas ellas cerradas en condiciones de mercado, han sido las siguientes:
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Accionista Naturaleza Importe

Significativo Sociedad Del Grupo de la Relacion Tipo de Operacion (Millones €)
NOVACAIXAGALICIA PESCANOVA'Y VARIAS CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 108,90
NOVACAIXAGALICIA PESCANOVA, S.A. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 92,00
NOVACAIXAGALICIA NOVA AUSTR. Y VARIAS CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion ptéstamos y aportaciones 25,00
NOVACAIXAGALICIA HASENOSA CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion ptéstamos y aportaciones 5,78
NOVACAIXAGALICIA PESCA CHILE, S.A. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion ptéstamos y aportaciones 5,00
NOVACAIXAGALICIA FRINOVA CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion ptéstamos y aportaciones 3,95
NOVACAIXAGALICIA FRIVIPESCA CHAPELA CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 3,90
NOVACAIXAGALICIA PESCAFINA, S.A. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 2,60
NOVACAIXAGALICIA PESCANOVA PORTUGAL CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 2,50
NOVACAIXAGALICIA PESCAFRESCA CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion ptéstamos y aportaciones 2,20
NOVACAIXAGALICIA INSUINA, S.L. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion préstamos y aportaciones 2,00
NOVACAIXAGALICIA PESCAFINA BACALAO, S.A. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 2,00
NOVACAIXAGALICIA PESCAFRESCA Y VARIAS CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 2,00
NOVACAIXAGALICIA HASENOSA CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion ptéstamos y aportaciones 1,90
NOVACAIXAGALICIA FRIGODIS, S.A. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion ptéstamos y aportaciones 1,40
NOVACAIXAGALICIA BAJAMAR SEPTIMA, S.A. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacion ptéstamos y aportaciones 0,75
NOVACAIXAGALICIA PESCAFRESCA CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 0,15
LIQUIDAMBAR PESCANOVA, S.A. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 16,00
LIQUIDAMBAR INSUINA, S.L. CONTRACTUAL Acuerdos de financiacién préstamos y aportaciones 2,00

Administradores y Alta Direccion

Los miembros del Consejo de Administracién y demas personas que asumen la gestiéon de
Pescanova, S.A. al nivel méas elevado, asi como los accionistas representados en el
Consejo de Administracion o las personas fisicas o juridicas a las que representan, no han
participado durante el ejercicio 2010 en transacciones inhabituales y / o relevantes de la
sociedad.

A) Retribuciones y Otras prestaciones.
La Sociedad ha adoptado el modelo de informacion del Anexo | del Informe Anual de
Gobierno Corporativo para las sociedades cotizadas implantado por la Comision
Nacional del Mercado de Valores, que fue aprobado en la Circular 1/2004, de 17 de
marzo, de este Organismo.

1. Remuneracién de los Consejeros durante los ejercicios 2010 y 2009.

a) Remuneraciones y otros beneficios en la Sociedad:

Miles Euros
Concepto Retributivo 31/12/2010 31/12/2009
Retribucion Fija 618 557
Dietas 562 453
Atenciones Estatutarias 472 429
Total 1.652 1.439

Las sociedades consolidadas no tienen concedidos anticipos ni créditos, ni han contratado
obligaciones en materia de pensiones o de vida con sus Administradores.

No existen remuneraciones ni otros beneficios por la pertenencia de los Consejeros de la
Sociedad a otros consejos de administracion y/o a la Alta Direccion de sociedades del
Grupo.
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b) Remuneracion total por tipologia de Consejero:

Miles Enros
31/12/2010  31/012/09
Por Por

Concepto Retributivo Sociedad Sociedad
Ejecutivos 693 620
Externos Dominicales 780 664
Externos Independientes 179 155
Total 1.652 1.439

c) Remuneracion total de los Consejeros y porcentaje respecto al beneficio
atribuido a la Sociedad Dominante:

Miles Euros
Concepto Retributivo 31/12/2010 31/12/2009
Retribucion total de Consejeros 1.652 1.439
Remuneracién total de Consejeros/Beneficio atribuido a la Sociedad
Dominante (expresado en porcentaje) 4,55% 4,48%

2. Identificacion de los miembros de la Alta Direccion que no son a su vez
consejeros ejecutivos, y remuneracion total devengada a su favor durante el

egjercicio:

Nombre Cargo

Jests Garcia Garcia Asesor Presidente

César Real Rodriguez Director General del Area de Francia

Pablo Ferniandez Andrade Director General de Area

Juan José de la Cerda Lépez-Baspino Director Técnica Alimentaria

Eduardo Fernandez Pellicer Director de Organizacion

Joaquin Gallego Garcia Direccién Técnica de Flota

Fernando Ilarri Junquera Direccion de Recursos Humanos

Alfredo Lépez Uroz Area Administracién

César Mata Moretén Asesoria Juridica

Antonio T4boas Moute Direccion Financiera

David Troncoso Garcia-Cambon Direccion Flota Angola

Joaquin Vifia Tamargo Area Auditoria Interna

Miles Euros

Concepto Retributivo 31/12/2010 31/12/2009
Remuneracion Total de la Alta Direccion 1.982 1.886

B)  Otra informacioén referente al Consejo de Administracion

De conformidad con lo establecido en la Ley de Sociedades de Capital, con el fin de
reforzar la transparencia de las sociedades anonimas cotizadas, se indica que no
existen sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al
que constituye el objeto social de Pescanova, S.A. en cuyo capital participen los
miembros del Consejo de Administracion.

@) pescanowa -52-



Memoria del Grupo Consolidado

Asimismo, y de acuerdo con la normativa antes mencionada, no consta que ninguno
de los miembros del Consejo de Administracion realice o haya realizado durante el
ejercicio 2010, por cuenta propia o ajena, actividades del mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituye el objeto social de
Pescanova, S.A..

Durante el ejercicio 2010 no se han dado en los Administradores situaciones de
conflicto de interés, sin perjuicio de las abstenciones que, aun sin existir el conflicto y
con objeto de extremar las cautelas, constan en las Actas de los Organos de
Administracion de la Sociedad.

24) OTRA INFORMACION

En el ejercicio 2010, los honorarios devengados por el auditor principal han ascendido a
742 miles euros (702 miles de euros en 2009), y los honorarios devengados por otros
auditores de sociedades filiales a 264 miles de euros (218 miles de euros en 2009).

Se han prestado servicios adicionales a los de auditoria por parte del auditor principal por
importe de 156 miles de euros.

INFORME DEL COMITE DE AUDITORIA DE PESCANOVA SA SOBRE LAS
FUNCIONES Y ACTIVIDADES QUE HA REALIZADO DURANTE EL EJERCICIO

Presentacion.-

La Junta General de accionistas de Pescanova SA reunida el 25 de abril de 2003 aprobd
modificar los estatutos sociales, modificacion consistente en incorporar una disposicion
adicional primera a su texto, con el fin de regular el Comité de Auditoria, dando asi
cumplimiento a la disposicién adicional decimoctava de Ley 24/ 1988, de 28 de Julio,
reguladora del Mercado de Valores, disposicion introducida por el articulo 47 de la Ley
44/2002 de Reforma del Sistema Financiero.

Composicién y nombramiento:

El Consejo de Administracién designa de su seno un Comité de Auditoria, compuesto por
3 miembros. La mayoria de los consejeros designados para integrar el Comité de
Auditoria, ostentan la cualidad de Consejeros no ejecutivos. Durante el afio 2007 el
Consejo de Administracion designé la composicion del Comité de Auditoria de la forma
siguiente:

Presidente del Comité de Auditoria: D. Fernando Fernandez de Sousa—Faro,
Vocales del Comité de Auditoria: Mr. Robert Williams (secretario) y D. Alfonso Paz-
Andrade.

Plazo:

El plazo de duracién del cargo sera de cuatro afos. Los miembros del comité podran ser
reelegidos sucesivamente por periodos de igual duracion, con la excepcién del Presidente
que debera ser sustituido cada cuatro afios, pudiendo ser reelegido una vez transcurrido el
plazo de un afio desde su cese. La pérdida de condicién de Consejero implica la pérdida
de la condicion de miembro del Comité. Si durante el plazo para el que los miembros del
Comité de Auditoria fueron designados, se produjesen vacantes, cualquiera que sea su
causa estas seran cubiertas, en la siguiente sesion del Consejo de Administracion de la
Sociedad que se celebre.
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Competencias:
Las competencias del comité de auditoria son las estatutariamente previstas.
Resumen de los trabajos realizados:

El Comité de Auditoria se reunié el 24 de Febrero y el 2 de Septiembre de 2010 en la sede
social en Vigo y en dichas reuniones:

- Se presentaron las cuentas anuales de 2009 de Pescanova S.A. y del Grupo
consolidado que iban a ser sometidas al Consejo de Administracion asi como las
notas a los balances y cuentas de resultados. El auditor presentd una exposicion de
las fases y contenido del trabajo desarrollado, declarando que la fase final de revision
de cuentas habia sido completada al 100%, anunciando que emitira sus informes una
vez que las cuentas hayan sido formuladas por el Consejo.

- El auditor BDO somete al Comité los aspectos contables y de auditoria mas
sefialados del ejercicio 2009 y agradece la colaboracién de todo el personal de
Pescanova y de sus sociedades filiales.

- Se informa sobre la aplicacion del nuevo Plan General de Contabilidad en las
compafiias espafolas individuales y sus variaciones principales en relacion con el
antiguo plan contable espafnol que generan pequefios cambios, poco significativos en
los Fondos Propios de las sociedades individuales, asi como los cambios en el
perimetro de consolidacién derivados principalmente de la introduccion de nuevas
companfias dedicadas al cultivo de langostinos del area Centroamericana. Asimismo
el auditor expresa que sobre las cuentas anuales presentadas de la matriz y del
Grupo Consolidado emitiran informes favorables, expresa la razonabilidad de los
sistemas de informacion financiera y de control interno y recomienda al Comité de
Auditoria que informe favorablemente al Consejo de Administracion de Pescanova de
cara a la formulacién de las cuentas individuales y consolidadas del ejercicio 2009.

- Se mantiene y actualiza el plan rotativo de revisiones de auditoria interna
adecuandose con las nuevas inversiones realizadas.

- Se consider6 favorablemente la propuesta de renovacion de auditores para la
revision de las cuentas anuales del afio 2010 de la matriz y del consolidado y
consecuentemente se acordé proponer al Consejo la renovacion del contrato con
BDO Audiberia por un afio mas.

- Se inform6 sobre la progresiva aplicacion de las mejoras en la unificacion de
sistemas de informacién financiera y de gestién y en la homogeneizacion de los
procedimientos de control interno, informandose de los avances en curso. Se
destacan la puesta en marcha de los nuevos sistemas de control interno en las areas
recientemente adquiridas por el grupo, en especial las relativas a los cultivos de
langostino y rodaballo.

- Se consider6 desde la Presidencia el equilibrio de la deuda financiera neta
habiéndose incrementado tanto el montante de la tesoreria y disponible como el del
endeudamiento asegurandose de las formas mas adecuadas para mantener la mejor
situacion posible en la estructura financiera patrimonial del grupo Pescanova.
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- El Auditor presento el plan de auditoria a llevar a cabo sobre las cuentas del ejercicio
2010. Se expusieron las novedades fundamentales, centradas en el cambio de las
normas contables de aplicacién en el consolidado, describiendo el objeto y alcance
del trabajo de Auditoria y sometiendo a examen las sociedades auditoras nombradas
por todas y cada una de las companias del Grupo. El Auditor presento el programa y
el calendario de trabajo para las fases preliminar y final de auditoria de las
sociedades espafiolas asi como de las filiales extranjeras.

- El socio auditor de BDO Santiago Safié expone la planificacion de la auditoria 2010
de la que informa que su alcance en cuanto a la consolidacién del grupo Pescanova
sera similar a la ya efectuada en el afo anterior ya que apenas se han producido
modificaciones en las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF).

Informa que la coordinacion de la consolidacion se realizara desde Vigo en estrecha
colaboracién con la oficina de BDO en Barcelona. También explica que la gestion del
proyecto de auditoria de las compafias individuales y del grupo consolidado se
realizara en dos fases como son la auditoria preliminar que se desarrolla hasta el
mes de setiembre y octubre 2010 y la auditoria final en la que se realizan trabajos de
auditoria hasta el mes de febrero y marzo 2011.

El perimetro de la consolidacion no cambia en relacion al afio anterior dado que no se
han producido adiciones o ventas significativas de inmovilizado financiero. El socio
auditor explica las distintas pruebas de auditoria en particular la referida a los test de
deterioro habituales y especialmente el relacionado con los fondos de comercio asi
como los distintos sistemas de valoracion existentes.

- El Comité aprobo unanimemente el plan y el programa de auditoria presentado.

- Se estudian las circunstancias en cuanto a tamafo, condiciones particulares y otras
caracteristicas de cada una de las compafiias del grupo Pescanova en cuanto a las
obligaciones de realizar cada una de las auditorias durante el afio 2010. Se
consideran en particular las distintas fusiones realizadas en 2009 y su impacto en los
trabajos de auditoria a realizar en 2010 asi como las circunstancias especiales de
incremento de tamario en otras.

- Se aprobaron las propuestas de los honorarios de auditoria presentados por los

auditores externos BDO Auditores para los trabajos correspondientes al ejercicio
2010 trasladandose al Consejo de Administracion para su aprobacion.

25) INFORMACION MEDIOAMBIENTAL

El Grupo ha participado activamente con los Gobiernos de los paises en donde desarrolla
sus actividades pesqueras para un progresivo y mejor ordenamiento juridico y biolégico de
sus recursos marinos. Esta filosofia de conservacién y racionalizacién de la actividad
pesquera ha constituido y constituye hoy uno de los pilares estratégicos de la actividad
industrial de PESCANOVA permitiendo ver con un alto grado de optimismo el futuro de los
recursos pesqueros donde se han efectuado las inversiones a lo largo de las ultimas
décadas.

El Grupo Pescanova, desde su fundacion en 1960, ha buscado la proteccién y mejora del
medio ambiente bien directamente a través de sus propias inversiones en medios que
permitan el maximo respeto a la naturaleza, bien mediante el empuje para la promulgacion
de leyes y normas que la protejan. En el primer caso, se informa que todas las factorias y
buques del Grupo estan equipados para conseguir el maximo respeto al medio ambiente
mientras que en el segundo y dada la actividad extractiva del Grupo, se busca la maxima
preservacion de la riqueza natural piscicola de los mares, mediante la delimitacion de

- 55 - @) pescanowa



Memoria del Grupo Consolidado

capturas o la creacion de periodos suficientemente largos de veda que mantengan los
caladeros en los que participa Pescanova, de forma idonea afo tras afio.

La Sociedad no tiene activos ni ha incurrido en gastos destinados a la minimizacion del
impacto medioambiental y a la proteccion y mejora del medio ambiente. Asimismo, no
existen provisiones para riesgos y gastos ni contingencias relacionadas con la proteccién y
mejora del medio ambiente.

26) HECHOS POSTERIORES

No se han producido acontecimientos significativos desde el 31 de diciembre de 2010
hasta la fecha de formulacion de estas cuentas anuales que, afectando a las mismas, no
se hubiera incluido en ellas.

27) DECLARACION DE RESPONSABILIDAD (art. 8 R.D. 1362/2007)

Los administradores de Pescanova S.A. declaran, que hasta donde alcanza su
conocimiento, las cuentas anuales elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad
aplicables ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de Pescanova S.A. y de las empresas comprendidas en la consolidacion
tomados en su conjunto, y que el informe de gestion incluye un analisis fiel de la evolucion
y los resultados empresariales y de la posicion de Pescanova S.A. y las empresas
comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto, junto con la descripcidén de los
principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

La formulacion de las Cuentas Anuales, del Informe de Gestidn, asi como la Declaracion
de Responsabilidad sobre su contenido a que se refiere la presente Nota incluida en la
Memoria de las Cuentas Anuales, es firmada conjuntamente por los administradores de la
sociedad.
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INFORME DE GESTION CONSOLIDADO

De conformidad con criterios coherentes con los del afo anterior, el informe de gestién que
acompafa a las Cuentas Anuales de la Matriz fue preparado de modo que las exposiciones y
comentarios generales formulados en aquel documento se hiciesen extensivos al Grupo
Pescanova como unidad.

Resultado Neto Consolidado (€m) Evolucion Valor de la Empresa (€m)

40 - 600 - 570,3 596,8
35 {ACC: 59.6"/0 550 -
30 A 500 A
251 450
20 1 400 -
151 350 -
101 300

51 250 -

0- 200 -
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Durante el afio 2010, el Grupo Pescanova ha continuado consolidando su estrategia
empresarial, tanto en el area de extraccion y produccion de productos de origen pesqueros
como en el area de los mercados, con la potenciacion de su actividad marquista, en un continuo
esfuerzo de enraizarse cada vez mas sélidamente en el binomio recursos-mercados con
posicionamientos estratégicos en lugares con ventajas competitivas sostenibles en el tiempo y
mercados donde la marca Pescanova, como lider, permita diferenciales en precio para sus
productos. Todo ello ha permitido sobrepasar la cifra de 1.564 millones de euros de facturacion
consolidada.

Ventas Consolidadas (€m) EBITDA y Margen EBITDA (€m, %)
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Durante el ejercicio 2010 la actividad de obtencién de recursos mediante la pesca supera las
100.000 toneladas de pescado lo que supuso el mantenimiento de las cuotas de pesca del
Grupo. Paralelamente, las cuotas de mercado de la marca Pescanova en el sector de alimentos
congelados en Espafia mantuvieron la linea de crecimiento respecto al afio anterior al tiempo
que el propio mercado de productos del mar también crecid.
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Asimismo en el area de recursos pesqueros, el Grupo, como parte integrante de la
diversificacion del riesgo y del desarrollo de la capacidad industrial en el campo de la pesca, ha
venido intensificando durante el afio 2010 sus actividades de | + D en la prospeccion de nuevas
areas de pesca, rentables y sostenibles en el tiempo. En el area dedicada al desarrollo de la
acuicultura se continta con el proceso de investigacién y mejora de las condiciones de cultivo
en tierra y sumergida. El desembolso por investigacion y desarrollo reconocido como gasto del
ejercicio 2010 asciende a mas de 5,8 millones de euros.

Capitalizacion de mercado (€m) EBIT y Margen EBIT (€m, %)
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PESCANOVA como parte de su vocacion pesquera que ocasiond su fundacién hace 50 anos,
ha sido y continua siendo consciente de la gran importancia que supone para la industria un
adecuado y estricto ordenamiento juridico y biolégico de los recursos marinos, como Unica via
para la estabilidad de una captura anual sostenible.

Empresa cotizada, integrada verticalmente, lider en productos del mar,
especialmente en productos del mar congelados envasados en marca

o Distribucién en los principales paises
desarrollados através de los canales
minorista, catering y trading en:

» Europa: Espafia, Portugal,
Francia, Italia, Grecia y Polonia.
EE.UU.

Japon.

il 0 25plantas de procesado ubicadas
cerca de donde desarrolla sus
actividades de pescay acuicultura.

o 80 buques factoria.

o 65.000 toneladas/afio
distribuidas entre:

+ Langostino Vannamei
(Guatemala, Honduras,
Nicaraguay Ecuador)
Salmén (Chile)
Rodaballo (Espafiay
Portugal)

Tilapia (Brasil)
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o Cerca de 100 barcos presentes en
los caladeros del hemisferio sur,
con un largo historial en esos
paises.

o Inigualable en nimero de licencias |
de pesca (participacion del TAC).
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No se trata de una o la otra, sino de AMBAS
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El Grupo ha participado activamente con los Gobiernos de los paises en donde desarrolla sus
actividades pesqueras para un progresivo y mejor ordenamiento juridico y biolégico de sus
recursos marinos. Esta filosofia de conservacion y racionalizaciéon de la actividad pesquera ha
constituido y constituye hoy uno de los pilares estratégicos de la actividad industrial de
PESCANOVA permitiendo ver con un alto grado de optimismo el futuro de los recursos
pesqueros donde se han efectuado las inversiones a lo largo de las ultimas décadas.

En cuanto a las cifras que resumen la actividad econémica del Grupo en el afio 2010 podriamos
destacar que la cifra de negocios consolidada ascendié a 1.564 millones de euros, un 6,2 %
superior al afio anterior, que generaron unos recursos brutos consolidados (EBITDA) por
importe de 163,3 millones de euros, un 9 % superior.

MarcaLider en el Mercado de Productos del Mar Congelados
en Espainay Portugal

En 2010, el 50% de las ventas del Grupo ESPANA

. ~ Pescanova
Pescanovase realizaron fuera de Espafa

23.4%
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El Grupo Pescanova, desde su fundacién en 1960, ha buscado la proteccion y mejora del medio
ambiente bien directamente a través de sus propias inversiones en medios que permitan el
maximo respeto a la naturaleza, bien mediante el empuje para la promulgacion de leyes y
normas que la protejan. En el primer caso, se informa que todas las factorias y buques del
Grupo estan equipados para conseguir el maximo respeto al medio ambiente mientras que en el
segundo y dada la actividad extractiva del Grupo, se busca la maxima preservaciéon de la
rigueza natural piscicola de los mares, mediante la delimitacion de capturas o la creacion de
periodos suficientemente largos de veda que mantengan los caladeros en los que participa
Pescanova, de forma idénea afio tras afo.

Se han dotado amortizaciones por valor de 56,8 millones de euros, un 18,3% mas que el afo
anterior, alcanzando las actividades ordinarias un beneficio de 106,4 millones, un 4,6% superior
al afio anterior. El resultado después de provisiones para impuesto de sociedades, ascendio a
36,3 millones que representa un incremento del 13,1% sobre el afio anterior. El resultado por
accion ascendio a 1,96 €. El resultado atribuido al Grupo después de impuestos ascendio a 36,3
millones de euros, un 13% mas que el aio anterior.

- 59 - @) pescanowa



Memoria del Grupo Consolidado

Al 31 de diciembre de 2010 existian 100.761 acciones de la Sociedad Dominante en poder de
Sociedades del Grupo para las cuales se habia dotado una reserva indisponible de 2,7 millones
de euros.

El Grupo Pescanova esta expuesto a determinados riesgos que gestiona mediante la aplicacién
de sistemas de identificacién, medicion, limitacidon de concentracion y supervision.

Estamos en los mejores caladeros del mundo ...

« Cercade 100 Buques &‘é Y.

« La mayor empresa pesquera de Europa.’ 50 aﬁo_s de presencia en los mej9res caladeros del mundo: altas capturas
por unidad de esfuerzo (reduccién de costes)

* Opinién respetada por los organismos reguladores (nuestra experiencia
les proporciona una buena base para el establecimiento de TACs, zonas
de pesca, temporadas de veda, etc.)

» Instalaciones en tierra cercanas a los lugares donde operamos (creacién
de empleo)

* Mas de un recurso por pais.
* Mas de un pais por recurso.

Los principios basicos definidos por el Grupo Pescanova en el establecimiento de su politica de
gestion de los riesgos mas significativos son los siguientes:

*  Cumplir con las normas de buen gobierno corporativo.

e Cumplir estrictamente con todo el sistema normativo de Grupo Pescanova.

* Cada negocio y area corporativa define los mercados y productos en los que puede operar
en funcién de los conocimientos y capacidades suficientes para asegurar una gestion eficaz
del riesgo.

* Los negocios y areas corporativas establecen para cada mercado en el que operan su
predisposicion al riesgo de forma coherente con la estrategia definida.

* Los negocios, areas corporativas, lineas de negocio y empresas establecen los controles de
gestion de riesgos necesarios para asegurar que las transacciones en los mercados se
realizan de acuerdo con las politicas, normas y procedimientos de Grupo Pescanova.
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Riesgo de tipo de interés

Las variaciones de los tipos de interés modifican el valor razonable de aquellos activos y
pasivos que devengan un tipo de interés fijo asi como los flujos futuros de los activos y pasivos
referenciados a un tipo de interés variable.

El objetivo de la gestion del riesgo de tipos de interés es alcanzar un equilibrio en la estructura
de la deuda que permita minimizar el coste de la deuda en el horizonte plurianual con una
volatilidad reducida en la cuenta de resultados.

Productos del Mar destinados al Consumo Humano

Evolucion de la produccion de productos del mar para Crecimiento de la Poblacién Mundial
consumo humano

140 Estimated and Projected Growth of World Population
(Billions of People)

MILLONES DE TONS

Source: World Population Prospects - The 2008 Revision
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En este periodo el consumo de Proteina Segun datos de la ONU, la poblacion
década.

Y la contribucion de los productos procedentes de la acuicultura para consumo
humano ha alcanzado el 47%.

Riesgo de tipo de cambio

Los riesgos de tipos de cambio se corresponden, fundamentalmente, con las siguientes
transacciones:

- Deuda denominada en moneda extranjera contratada por sociedades del Grupo y
asociadas.
- Pagos a realizar en paises fuera zona Euro por adquisicion de todo tipo de servicios.

Adicionalmente, los activos netos provenientes de las inversiones netas realizadas en
sociedades extranjeras cuya moneda funcional es distinta del euro, estan sujetas al riesgo de
fluctuacion del tipo de cambio en la conversion de los estados financieros de dichas sociedades
en el proceso de consolidacion.

Con el objetivo de mitigar el riesgo de tipo de cambio, el Grupo Pescanova trata de que se
produzca un equilibrio entre los cobros y pagos de efectivo de sus activos y pasivos
denominados en moneda extranjera.
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Riesgo de liquidez

El Grupo mantiene una politica de liquidez consistente en la contratacion de facilidades
crediticias comprometidas e inversiones financieras temporales por importe suficiente para
soportar las necesidades previstas por un periodo que esté en funcién de la situacion vy
expectativas de los mercados de deuda y de capitales.

Pesca Extractivay Acuicultura
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El andlisis de las cifras de la FAO de las
descargas de la Pesca de especies salvajes, nos
hacen observar que se han mantenido estables
en los ultimos 20 afnos, con descargas en el
entorno de las 90 millones de toneladas. Y todo apunta a que en los préximos dos afnos
la contribucién de la acuicultura a la dieta
humana, alcance la misma cifra que los de la
pesca salvaje.

También segun las estadisticas de la FAO, tal
como se observa en esta grdfica, el crecimiento
de la produccion de la acuicultura ha sido.

De las cuales, unas 60 millones de toneladas se
han destinado de forma directa al consumo
humano.

En otras palabras, la Pesca de especies salvajes
NO ha bajado, pero tampoco ha aumentado. Y
su contribucion a la alimentacién humana
tampoco ha subido ni bajado.

El Grupo, en la actividad desarrollada en los mercados, continué consolidando la orientacién
marquista de sus productos, en el convencimiento de que la diferenciacién, innovacion, calidad
y proximidad al consumidor final de su marca supone la mejor garantia para consolidar su éxito
y liderazgo.

Durante el afio 2010 se ha seguido produciendo el proceso de concentracidon de las grandes
superficies de distribucion, tanto en Espafia como en el resto de los paises europeos. En este
entorno de alta exigencia competitiva, la marca PESCANOVA ha incrementado su posicion en
estos mercados.

En resumen, la positiva evolucion tanto de la actividad pesquera como de la actividad marquista
donde opera el Grupo PESCANOVA y la previsible evolucion favorable de la UE y el Euro,
permiten confiar que el crecimiento sostenido de la cifra de negocios y los resultados del Grupo
contindien con su tendencia alcista durante el afio 2011.

En cumplimiento del articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores se incluye la siguiente
informacion:
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El capital de Pescanova S.A., esta constituido por 19.447.254 acciones de 6 euros de nominal
cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas, emitidas al portador y representadas
por anotaciones en cuenta. La totalidad de las acciones se hallan admitidas a cotizacién oficial
en las Bolsas de Madrid y Bilbao. No existen partes de fundador, bonos de disfrute, ni titulos o
derechos similares.

Segun el articulo 10 de los estatutos sociales, las acciones seran libremente transmisibles,
regulandose su transmisibilidad por las normas establecidas por la Ley de Sociedades de
Capital.

Las participaciones significativas en el capital de la Sociedad, (igual o superior al cinco por
ciento) son las siguientes:

Nombre o denominacion social Numero de derechos de Numero de derechos de % sobre el total de derechos
del accionista votos directos voto indirectos de voto
D. MANUEL FERNANDEZ DE
SOUSA-FARO 25.386 3.481.776 18,034
CAIXA DE AFORROS DE
GALICIA, VIGO, OURENSE E 915.806 3.889.450 24,709
PONTEVEDRA
D. ALFONSO PAZ-ANDRADE
RODRIGUEZ 2.631 992.120 5,116
LIQUIDAMBAR INVERSIONES
FINANCIERAS, S.L. 975.000 0 5,014

No existe ninguna restriccion del derecho a voto, aunque segun el articulo 25 de los estatutos
sociales, para poder asistir a la Junta general, sera necesaria la tenencia de cien acciones.

En lo relativo al Consejo de administracién, el Presidente goza de voto de calidad en todas las
materias competencia del Consejo.

No han sido comunicados a la sociedad pactos parasociales que le afecten, segun lo
establecido en el articulo 112 de la ley del mercado de Valores,

Corresponde a la Junta General de Accionistas la designacion de las personas, sean 0 no
accionistas, que habran de regir, administrar y representar a la Compafia como 6rgano
permanente. Los designados constituiran un Consejo de Administracion integrado por un
numero de miembros no inferior a tres ni superior a quince. Dentro de estos limites corresponde
a dicha Junta la determinacion del numero.

En la Junta General celebrada en 6 de abril de 2010, y en el apartado 8.1 del Orden del dia, se
autorizé al Consejo de Administracion, conforme a lo dispuesto en el articulo 160 de la Ley de
Sociedades de Capital para que dentro del plazo maximo de cinco afios, pueda aumentar el
capital social, con o sin prima, hasta la mitad del capital en el momento de la autorizacién, en
una o varias veces y en la oportunidad y cuantia que considere adecuadas, facultando al
consejo consiguientemente para modificar el articulo 7 de los Estatutos Sociales.

El Presidente del Consejo de Administracion tiene poderes generales conferidos por
Pescanova; S.A. desde el afio 1993, poderes que no incluyen la emisibn o recompra de
acciones.
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No existen acuerdos celebrados por la Sociedad, y que entren en vigor, sean modificados o
concluyan, en caso de cambio de control de la sociedad.

No existen clausulas de garantia o blindaje para casos de despido o cambios de control a favor
de los miembros de la alta direccion, incluyendo los consejeros ejecutivos, de la sociedad o de
Su grupo.

Durante el presente ejercicio 2010, la Sociedad mantenia en su poder acciones propias que a
31 de diciembre, representaban el 0,52% de su capital social (100.761 acciones). El coste total
ascendia a 2,7 millones de euros.

@) pescanowa - 64 -




