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Intervencion del presidente de Ercros, Antonio Zabalza,
ante la junta general ordinaria de accionistas
15 de junio de 2018

Sefiores y sefioras accionistas,

Un afio mas nos presentamos ante ustedes para rendir cuentas de la gestion de la compafiia y
plantear las propuestas que se van a votar en la junta.

El ejercicio 2017 ha sido importante para Ercros porque en el mismo hemos realizado el cambio,
en los procesos electroliticos, de la tecnologia de mercurio por la tecnologia de membrana. Esta
adaptacion, les recuerdo, ha estado motivada por la prohibicion europea de utilizar la tecnologia
de mercurio en las plantas de cloro y sosa mas alla del 11 de diciembre de 2017.

El cambio de tecnologia ha tenido importantes efectos en la division de derivados del cloro. El
mas llamativo ha sido el cese de la actividad de las dos plantas de cloro con tecnologia de
mercurio que teniamos en las fabricas de Flix y Vila-seca. Este cese, a su vez, ha comportado
el cierre de las plantas de hipoclorito y de acido clorhidrico de Flix y el cierre de la fabrica de
Cardona, que suministraba la sal requerida por las plantas cerradas.

Para reorganizar la actividad tras estos cambios y preservar la rentabilidad de Ercros, pusimos
en marcha el Plan Act —sobre el que ya hemos hablado en juntas anteriores— que abarca el
periodo 2016-2020 y que, después de su ultima actualizacion, va suponer una inversion total de
80 millones de euros —un esfuerzo notable que nos permitira alcanzar mejoras significativas en
la productividad y rentabilidad de la compafiia.

En 2017, culminamos exitosamente la primera fase de este plan, cuya principal actuacién fue
la ampliacion de la capacidad de las plantas de cloro con tecnologia de membrana. Les recuerdo
que esta es la mejor tecnologia disponible y, por tanto, no esta afectada por la prohibicién de la
Union Europea. También ampliamos la planta de PVC y pusimos en marcha cuatro nuevas
plantas de derivados del cloro: tres de produccion de acido clorhidrico y una de produccién de
hipoclorito.

Recientemente, a la vista de la buena marcha de estos mercados, hemos aprobado dos nuevas
ampliaciones de la capacidad de produccion de cloro. La primera esta previsto que entre en
funcionamiento a finales de este mismo afio y la segunda que lo haga a mediados de 2019. Con
estas nuevas ampliaciones, nuestra capacidad alcanzara las 217.000 toneladas anuales. Asi
pues, si en un primer momento, tras el cierre de las plantas con celdas de mercurio, hemos
reducido nuestra produccion de cloro en un 30%, una vez concluidas las inversiones
comentadas, la reduccion sera solo del 10%.

Durante el pasado ejercicio también acometimos importantes inversiones en la division de
farmacia, que nos han permitido aumentar la capacidad de las principales areas de produccion
de este negocio: fermentacion, sintesis y esterilizacion.

La reestructuracion de la division de derivados del cloro ha comportado la aplicacién de un
expediente de despido colectivo que ha afectado a poco méas de 100 personas. A todas ellas se
les ha presentado una oferta de recolocacion en el mismo u otros centros de trabajo de Ercros
en virtud de las 149 solicitudes de jubilacion parcial voluntaria recibidas. Los primeros
contratos se extinguieron a finales de 2017 y los ultimos lo haran el 31 de diciembre de 2019,
que es cuando se prevé que finalice el desmantelamiento de las instalaciones cerradas. En

1



'-
+ Ercros
'-

términos netos, al final del proceso, la plantilla de Ercros se vera reducida en un centenar de
personas.

Con el objetivo de minimizar el impacto negativo del expediente, suscribimos un contrato con
una empresa especializada para facilitar la recolocacion de las personas que no se han acogido
a la oferta de traslado y también para los familiares de las personas que han aceptado su
reubicacion en otros centros de la compafiia.

El coste estimado de los despidos, recolocaciones y jubilaciones parciales es de 11 millones de
euros. El cierre de plantas también comporta un coste por el desmantelamiento de las
instalaciones y la remediacion ambiental de los suelos en donde se ubican, que hemos estimado
en 10,7 millones. En total, estos costes suman 21,7 millones, una cantidad que, como mas
adelante les explicaré, se ha provisionado enteramente en el ejercicio 2017.

En 2018 hemos iniciado la segunda fase del Plan Act. Ademas de las dos nuevas ampliaciones
de cloro y sosa que acabo de comentar, estamos aumentando la capacidad de produccion de
tabletas para el tratamiento del agua de piscina y de dos plantas de la divisién de quimica
intermedia: la de penta y la de polvos de moldeo. Segun nuestras previsiones, a mediados de
2019, un afo antes de la fecha inicialmente prevista, estaran ya en funcionamiento todas las
inversiones de esta segunda fase del plan. Asi pues, 2020 seré el primer ejercicio completo que
recoja las mejoras propiciadas por el conjunto de todas estas actuaciones y su efecto sobre la
rentabilidad de la compafiia.

Ademas de ampliar nuestra capacidad de produccion —lo que deberia traducirse en un aumento
de la cifra de negocios— las nuevas inversiones comportan un aumento de margenes toda vez
que la tecnologia implantada es mas eficiente en el consumo de energia, tiene una tasa de
utilizacion de las plantas més elevada y unos costes fijos mas competitivos, tanto en gastos de
personal como de mantenimiento. Finalmente, tras la ejecucion total del Plan Act, a mediados
del afio que viene, nuestro parque industrial habrd experimentado una renovacion muy
relevante, que situara los principales procesos industriales de las tres divisiones de Ercros en la
frontera tecnoldgica actual.

A pesar del reto industrial y financiero planteado, el mayor volumen de recursos generados nos
estd permitiendo compatibilizar la financiacion del Plan Act con un nivel de endeudamiento por
debajo de los 100 millones de euros. Esta moderada deuda y los buenos resultados nos han
permitido cumplir con holgura, en 2016 y en 2017, las tres condiciones fijadas en la politica de
retribucion al accionista refrendada en la pasada junta:

— La primera condicion es que el beneficio por accion sea igual o mayor a 10 céntimos de
euro. En 2016 el beneficio por accién fue 39,59 céntimos y en 2017 39,63 céntimos. Es
decir, la primera condicion se ha cumplido.

— La segunda condicion es que el indice de solvencia —deuda financiera neta sobre ebitda
ordinario— sea igual o inferior a 2. En 2016 el valor de este indice fue 1,26 y en 2017 1,20.
Por tanto, tambien hemos cumplido esta condicion.

— Y la tercera condicion es que el indice de apalancamiento —deuda financiera neta sobre el
patrimonio total— sea igual o inferior a 0,50. En 2016 su valor fue 0,33 y en 2017 0,36. Es
decir, también hemos cumplido esta tercera condicion.
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Como consecuencia, con cargo al ejercicio 2017, igual que ya hicimos respecto del ejercicio
2016, Ercros va a retribuir a sus accionistas.

Como saben ustedes, nuestra politica de remuneracion al accionista contempla dos vias
diferenciadas de retribucion: una via es el pago de un dividendo en efectivo —que es la forma
de remuneracién mas tradicional y preferida por los accionistas minoritarios— y la otra es la
compra de acciones propias para su amortizacion —que es la modalidad preferida por los
accionistas institucionales. Estamos pues ante un sistema de retribucion mixto que permite
atender a la diversidad de preferencias de los distintos colectivos de accionistas. Un sistema,
por cierto, muy utilizado en otros paises, principalmente en EE.UU., y que en Espafia, tras
Ercros, varias empresas lo estan empezando a adoptar.

Después de un afio de experiencia, los resultados de este aspecto de la politica de retribucion
son alentadores. La recompra y amortizacion de acciones propias se ha traducido en un aumento
del beneficio por accién y del porcentaje de participacion de cada accionista en el capital social,
y asimismo ha aportado liquidez al valor y ha contribuido a mejorar su cotizacion.

A lo largo de 2017, la accion de Ercros mantuvo la senda ascendente iniciada en 2016; y esta
revalorizacion ha continuado en el presente ejercicio. En 2017 nuestra accién gand un 55,4% y
en lo que llevamos transcurrido del presente ejercicio, hasta ayer que cerr6 a 4,44 euros, la
accion de Ercros se ha revalorizado tanto como todo el afio pasado; es decir, otro 55,4 %. Ercros
en Bolsa hoy tiene una capitalizacion de 493 millones de euros.

El consejo de administracion, fiel al compromiso asumido ante ustedes, trae hoy a esta junta las
propuestas de ejecucién de la retribucion al accionista correspondiente al ejercicio pasado.

Concretamente, en el punto primero del orden del dia, el consejo de administracion propone,
dentro de las cuentas anuales, destinar un 12,5% del resultado consolidado del afio pasado al
pago de un dividendo de 5 céntimos de euro por accion, lo que para la Sociedad supondra un
desembolso de 5,6 millones de euros. Si la junta aprueba este primer punto del orden del dia, el
pago del dividendo se hara efectivo el préximo 6 de julio.

El punto segundo del orden del dia propone reducir el capital social en la cuantia de 930.897
euros, con el objeto de amortizar los 3 millones de acciones propias que ha adquirido la
Sociedad desde la pasada junta hasta la convocatoria de la presente. A tal fin, la Sociedad ha
destinado algo méas de 10 millones de euros, desembolso equivalente al 22,5% del beneficio
consolidado de 2017.

Una vez ejecutada la reduccion del capital social, si la junta asi lo aprueba, el capital de Ercros
estara compuesto por 108 millones de acciones.

Con el pago del dividendo y la compra de acciones propias para amortizar, la Sociedad habra
desembolsado, con cargo a los beneficios de 2017, un importe total de 15,6 millones de euros
destinado integramente a retribuir al accionista conforme a lo previsto en la politica de
retribucion, que fijaba un pago total equivalente al 35% del beneficio consolidado. Es decir, la
retribucion referida al ejercicio 2017 es 2,2 millones superior a la del ejercicio 2016, que de
acuerdo con la politica de retribucion ascendié a 13,4 millones, equivalentes a un 30% de los
beneficios de dicho afio.

Por tanto, tras de los correspondientes procesos de recompra, el nimero de acciones en
circulacion se habra reducido en 6,2 millones, un 5,5% del capital social inicial. Bajo el
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supuesto de mantenimiento del mismo ndmero de acciones, este 5,5% es el porcentaje en que
ha aumentado la participacion de cada uno de ustedes en el capital social de la compafiia.

Me han oido decir en otras ocasiones que la retribucion al accionista solo tiene sentido si no es
un hecho puntual y aislado, y puede inscribirse en un marco de continuidad temporal. Si la junta
aprueba estos dos primeros puntos del orden del dia, sera la segunda ocasion en la historia de
Ercros en que se retribuye a los accionistas. Y de acuerdo con la politica vigente, Ercros seguira
avanzando en esta linea de aumento progresivo de la retribucion hasta llegar en 2020 al reparto
del 50% del beneficio.

Como he dicho anteriormente, el primer punto del orden del dia trata también, y
fundamentalmente, de las cuentas anuales de 2017. Paso pues a comentarlas.

En 2017 Ercros obtuvo un beneficio de 44,5 millones de euros. Este resultado incorpora la
provision de 21,7 millones en concepto de costes de reestructuracion por el cese de las plantas
con tecnologia de mercurio. A pesar de ello, Ercros consiguid cerrar el afio con un resultado
que, aunque ligeramente menor que el de 2016 (concretamente un 1,5% menor) es el tercer
mejor resultado de la historia de la compafiia.

En la parte de los ingresos, la cifra de negocios de Ercros alcanzd en 2017 los 686 millones de
euros y fue un 14% mas elevada que la correspondiente de 2016, que fue de 603 millones. Esta
mayor facturacion se explica por el mantenimiento de una demanda fuerte en practicamente
todos los mercados en los que Ercros opera.

Por segmentos de negocio, las ventas de la division de derivados del cloro aumentaron un 13%,
debido principalmente a la importante y sostenida subida del precio de la sosa y del PVC. La
division de quimica intermedia fue la que mas crecid, un 19%, debido al mayor volumen de
productos vendidos y a la presion alcista de los precios. Finalmente, en la division de farmacia,
las ventas crecieron un 2,5%. En su conjunto, un 47% de estas ventas totales se ha dedicado a
la exportacion.

Los gastos, por su parte, ascendieron a 620 millones, con un aumento del 10% respecto de los
del afio anterior. Dentro de este capitulo, los aprovisionamientos aumentaron un 17%,
empujados principalmente por el fuerte encarecimiento del metanol, y los suministros subieron
un 12% debido al mayor coste de la electricidad.

Los gastos de personal, que ascendieron a 83,4 millones, aumentaron un 1,9% respecto de los
de 2016. A 31 de diciembre de 2017, la plantilla era de 1.319 personas, 29 personas menos que
al cierre del ejercicio anterior.

Todo ello nos deja un ebitda de 74,3 millones, un 27% méas que en 2016. Se aprecia la
importante mejora que, en los Ultimos tres afios, ha tenido el ebitda ordinario, que en definitiva
es el mejor indicador de la salud econdmica de la compafiia. Desde 2015 el resultado operativo
muestra una tendencia alcista, que ha continuado en los dos afios siguientes y ha mas que
duplicado el ebitda —concretamente, desde los 33 millones de 2015 hasta los 74 millones de
2017; es decir, 41 millones mas.

Por negocios, la protagonista de este salto ha sido la division de derivados del cloro. Esta
division ha pasado de los 14 millones de 2015 a 48 millones en 2017. Las otras dos divisiones
—quimica intermedia y farmacia— también han mejorado, pero de forma mas moderada. Con
estos tres negocios Ercros ha conseguido un razonable nivel de diversificacion. Por un lado,
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tenemos el negocio de derivados del cloro, que fue el mas penalizado por la crisis pero que en
tiempos de bonanza nos est4 demostrando su importante potencial de crecimiento. Y por el otro,
estan los negocios de quimica intermedia y farmacia que, al ser menos ciclicos, presentan una
evolucion mucho més estable, una circunstancia que fue clave en los afios de la crisis. La
division de derivados del cloro nos aporta volumen y las divisiones de quimica intermedia y
farmacia nos dan estabilidad.

Volviendo a la cuenta de resultados, a pesar de la significativa mejora del ebitda, la
contabilizacion de los 21,7 millones de costes extraordinarios por la reestructuracion del
negocio del cloro dejan el resultado de explotacion, el ebit, en 34 millones, un 33% inferior al
correspondiente de 2016.

Las amortizaciones fueron un 6% inferiores a las registradas en 2016 debido a que varios
activos de Ercros llegaron al fin de su vida util durante el pasado ejercicio, y el resultado
financiero se redujo un 1,6% como consecuencia del menor coste medio de la deuda.

Finalmente, en 2017, Ercros reconocio un activo por impuesto diferido que implico un ingreso
por el impuesto sobre las ganancias de casi 16 millones de euros. Ercros todavia dispone de
activos por impuesto diferido no registrados por importe de 90 millones que, en la medida en
que su registro sea posible, nos permitirdn contrarrestar el gasto por el impuesto sobre las
ganancias de los proximos ejercicios.

Todo ello, nos conduce a la ultima linea de la cuenta de resultados, correspondiente al beneficio
del ejercicio 2017, que como ya he sefialado antes fue de 44,5 millones de euros, cifra
ligeramente inferior al beneficio de 45,2 millones alcanzado en 2016.

En términos del beneficio por accion, la amortizacion de acciones llevada a cabo en 2017 ha
permitido que, a pesar de la pequefia disminucion del resultado del ejercicio, el beneficio por
accion haya mejorado ligeramente al pasar de los 39,59 céntimos de 2016 a 39,63 céntimos en
2017.

Si analizamos el balance, en 2017 los activos no corrientes aumentaron en casi 44 millones por
las inversiones realizadas. De estas inversiones 33,4 millones corresponden a actuaciones
comprendidas en el Plan Act.

Asimismo, en 2017 el capital circulante aumento6 en 13 millones, principalmente por el mayor
saldo a cobrar de clientes debido al aumento de las ventas. Por otro lado, al cierre de 2017, el
patrimonio total ascendia a 247,5 millones, 27,7 millones mas que en 2016 que se explican por
el aumento de los beneficios no repartidos.

El aumento neto de las provisiones y otras deudas, de 13,3 millones, corresponde
fundamentalmente a las nuevas provisiones asociadas a los costes de reestructuracion de la
division de derivados del cloro.

Ercros cerrd 2017 con una deuda financiera neta de 89,3 millones, frente a la deuda de 73,4
millones de 2016. Es decir, a lo largo del pasado ejercicio se produjo un incremento de la deuda
de unos 16 millones, equivalente a un 21,5%.

La primera cuestion que debemaos tener clara es que, a pesar de este aumento, la deuda de Ercros
sigue siendo baja. Y la segunda cuestion es que el aumento se produce en un afio de
desembolsos importantes ligados casi todos ellos al crecimiento presente o potencial de la
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compafiia. Para entender este punto, es interesante explicar la evolucion de la deuda a partir de
los flujos de efectivo que han intervenido en la misma.

Partimos de los 73,4 millones de deuda a finales de 2016. El primer flujo a tener en cuenta es
el de los recursos generados por la actividad de la compafiia de 71,8 millones. Si aqui acabara
la historia, tendriamos que este flujo habria practicamente compensado la totalidad de la deuda
de 2016, dejando un pequefio resto de solo 1,6 millones de deuda. Esto, de entrada, da una idea
de la potencia de los recursos generados por la compafiia en 2017, que en un solo afio y solo
ellos habrian sido suficientes para liquidar la deuda neta.

Pero aqui evidentemente no acaba la historia porque a lo largo de 2017 hubo otros desembolsos.
El mayor de ellos es el flujo de efectivo para financiar las inversiones en inmovilizado por valor
de 42,3 millones; el segundo en importancia es el correspondiente a la remuneracion al
accionista por 16,8 millones; y el tercero es la inversion en capital corriente (proveedores,
clientes e inventarios) por 13,8 millones. Estos desembolsos, junto con otros de menor cuantia
individual que suman 14,8 millones, afiaden al resto de 1,6 millones mencionado anteriormente
un total de 87,7 millones que deja la deuda al final del afio 2017 en los 89,3 millones que
muestra el balance.

Lo sorprendente de este andlisis es que, en un afio en el que los desembolsos para financiar
inversiones, contando tanto las destinadas al inmovilizado como las destinadas al capital
corriente, han sido de mas de 56 millones de euros, el aumento de la deuda haya quedado
limitado a 16 millones. Y la explicacion, naturalmente, reside en el potente efecto (de signo
contrario) ejercido por los casi 72 millones de euros de recursos internamente generados por
Ercros como resultado de su actividad.

En conclusion, para posibilitar el alto nivel de actividad de la compafiia hemos invertido en su
capital corriente, y para promover su crecimiento potencial hemos invertido en su inmovilizado;
y todo ello, hemos sido capaces de hacerlo sin alterar de forma significativa el nivel de
apalancamiento de la empresa.

Con estas consideraciones doy por finalizada la explicacion de las cuentas anuales de 2017 y
de las propuestas de reparto del beneficio del ejercicio y de la reduccion del capital social. Es
decir, doy por explicados los puntos primero y segundo del orden del dia y sigo con los
restantes.

El tercer punto del orden del dia es simplemente la propuesta de reeleccion del auditor de
cuentas Ernst & Young.

El cuarto punto somete a votacion consultiva el informe anual sobre remuneraciones de los
consejeros, que forma parte del documento de tapas marrones que han recogido al entrar a la
sala. Para 2018, a la vista de la importante mejora del rendimiento de la Sociedad en los dos
ultimos afos y de que la remuneracion de los consejeros ha permanecido congelada desde 2011,
el consejo de administracion —a propuesta de la comision de nombramientos y remuneracion—
ha acordado aplicar un aumento retributivo por este concepto del 5%. Quiero sefialar que aun
asi la retribucion del consejo de Ercros sigue estando por debajo de la media de las empresas
cotizadas.

El quinto y altimo punto del orden del dia contiene la delegacién de facultades en el consejo y
en el secretario para interpretar, subsanar y ejecutar los acuerdos que se adopten en esta junta.
Este es un punto meramente instrumental que se reitera cada afio.
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Con esto doy por terminada la explicacion sobre el orden del dia. En cualquier caso, en el libro
blanco que se les ha entregado, disponen del contenido exacto de estas propuestas, asi como del
informe preceptivo del consejo sobre el punto segundo del orden del dia referente a la reduccion
del capital social.

A continuacion, y como es habitual, desearia informarles, aunque sea brevemente, sobre los
principales hitos alcanzados en 2017 en materia de responsabilidad social.

La aprobacion el 24 de noviembre del afio pasado del real decreto-ley sobre informacion no
financiera y diversidad, nos ha obligado a incorporar, como parte del informe de gestion
consolidado, el informe de responsabilidad social empresarial. Este informe, que ya veniamos
presentando voluntariamente desde hace afios, lo encontraran en el documento de tapas verdes
que se les ha entregado al acreditarse. Para adaptar este informe a las nuevas exigencias legales,
hemos reestructurado y ampliado su contenido. En concreto, hemos incluido dos nuevos
capitulos, uno sobre la lucha contra la corrupcion y el soborno, y otro sobre la diversidad de
género e igualdad de oportunidades.

Durante el afio pasado seguimos mejorando la mayoria de los indices de sostenibilidad. Entre
los logros alcanzados, cabe destacar: el indice de emisiones, que se ha reducido un 10%, vy el
indice de las emisiones directas de gases de efecto invernadero, que es el que se utiliza para
comprobar el esfuerzo realizado en la lucha contra el cambio climético, que ha descendido un
3,2%.

En 2017 también hubo una disminucion significativa de la accidentabilidad. En concreto, el
indice de frecuencia general de accidentes se redujo un 36%. Este, por cierto, es el indice mas
completo ya que mide el nimero de accidentes, con y sin baja, del personal propio y externo.
En cambio, en contraste con la accidentabilidad y como ha ocurrido en el conjunto del sector y
de la industria espafiola, el indice de absentismo aumento respecto de 2016. Para invertir esta
tendencia, hemos puesto en marcha un plan de accion.

A lo largo del pasado ejercicio, Ercros prosiguio su apuesta por el «verde» con el desarrollo de
nuevas familias de productos, como el ErcrosBio PHA, que es un bioplastico de origen vegetal,
reciclable, compostable, que se degrada en contacto con el medio acuatico, lo que contribuye a
reducir la basura marina. O el ErcrosGreen+, que es una resina cuya emision de formaldehido
es tan baja como la de la madera natural. En 2017, también presentamos al mercado la nueva
familia de polvos de moldeo de calidad HD («alta densidad») para la fabricacion de piezas
complejas.

Ya en 2018 nos hemos adherido al compromiso voluntario europeo, Plastic 2030, que se
enmarca en el plan de accion de la Unidn Europea en materia de economia circular, y, desde
2017, estamos integrados en el programa Operation Clean Sweep, también de la Unién Europea,
cuyo objetivo es evitar que las pérdidas industriales de micro residuos de plastico puedan llegar
al medioambiente, especialmente al medio acuatico.

Sefiores accionistas, anteayer hicimos publica nuestra prevision de resultados para el primer
semestre del afio. Con los datos cerrados al mes de mayo y con un avance por negocios de los
resultados previsibles para el mes de junio, estimamos que el ebitda del primer semestre de
2018 serd 41 millones de euros y el resultado del periodo 27 millones de euros.
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Respecto a los resultados del primer semestre de 2017, esta prevision implica un aumento del
ebitda del 6,4% y del resultado del periodo del 12,7%. Asimismo, y aun a sabiendas de que la
segunda mitad del afio incluye los meses de agosto y diciembre, que son estacionalmente bajos,
la mejora estimada permite visualizar un buen resultado para el conjunto del afio 2018.

Segun las previsiones del sector, los mercados de nuestros principales productos, en particular
los de la sosa y derivados del cloro, seguirdn tensos al menos hasta finales de 2020, que es el
periodo que Europa va a necesitar para recuperar la capacidad de produccion perdida, y
equilibrar la oferta y la demanda.

En el lado de los gastos, en las Gltimas semanas estamos experimentando un aumento del coste
eléctrico que podria prolongarse durante todo el ejercicio. De ser asi, podrian verse
comprometidos los efectos positivos que sobre la factura eléctrica tienen la menor produccion
de cloro y la mayor eficiencia de la nueva tecnologia de membrana.

Por el contrario, el tipo de cambio del ddlar respecto del euro, que hasta marzo penalizé a las
divisiones mas exportadoras —es decir, quimica intermedia y farmacia— ha experimentado un
cambio de tendencia en el segundo trimestre con una apreciacién que lo ha situado alrededor
de 1,17 dolares por euro, lo que mejora el cambio medio de 1,23 estimado por Ercros para todo
el ejercicio.

Concluyo mi intervencion recordando a nuestros accionistas que desde 2015 la rentabilidad de
su inversion en Ercros estd aumentando de afio en afio, de forma paralela a la solidez que
muestran los resultados. Confio en que compartan conmigo esta valoracién y solicito que
renueven su confianza en nuestro equipo votando a favor de todos los puntos del orden del dia
de la presente junta.

Creo que hemos hecho un esfuerzo importante para posicionar a Ercros en la buena situacion
en la que ahora se encuentra. Durante la crisis adoptamos medidas duras pero necesarias para
cambiar la realidad de la compafiia y la percepcion que de ella tenian los mercados. Hoy nos
encontramos con un parque industrial moderno y eficiente. Con un ambicioso plan de
inversiones que todavia no ha finalizado y cuyos frutos vamos a ir viendo en los proximos
gjercicios. Precisamente, hace escasas semanas, los accionistas tuvieron la oportunidad de
visitar las nuevas plantas de la fabrica de Sabifianigo que acabamos de poner en marcha,
coincidiendo con la conmemoracion del centenario de este centro. Hemos sabido resistir el duro
embate de la crisis y hoy tenemos ante nosotros un proyecto industrial sélido y diversificado,
que no solo ha resuelto con éxito las incertidumbres que nos amenazaban, sino que también nos
permite mirar al futuro con optimismo. Por segundo afio consecutivo vamos a repartir dividendo
y nuestra accion es de las que presenta mayores ganancias entre las empresas del mercado
continuo.

Hoy, a la vista de los cambios operados en Ercros y desde la perspectiva que da la superacién

de la crisis y la visibilidad de un futuro mejor, les agradezco la confianza y la lealtad que han
depositado en este consejo.

Muchas gracias.



