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La valoracién de los terrenos que forman parte de las propiedades de inversion se ha hecho
atendiendo a los criterios de mayor y mejor uso, probabilidad y prudencia especificados en la
Orden Ministerial ECO/805/2003. Los inmuebles edificados en las propiedades de inversion se
han valorado por el método del coste. No se ha asignado valor alguno a aquellos inmuebles e
instalaciones cuando el mayor y mejor uso de los terrenos en los que se ubican aconsejan su
demolicidn, en cuyo caso los expertos independientes que las han tasado han tenido también en
cuenta el coste de dicha demolicion.

El valor razonable de las propiedades de inversion esta asignado a terrenos, por 46.750 miles
de euros (30.236 miles de euros en 2016), y a edificios y construcciones, por 12.687 miles de
euros (8.232 miles de euros en 2016).

Las valoraciones no han tenido en cuenta si los terrenos estan ambientalmente afectados, ya
que el Grupo lleva a cabo evaluaciones periddicas de los terrenos de su propiedad a fin de
determinar las remediaciones gque sean necesarias en funcion del uso que se prevea de los
mismos, momento en el cual registra la correspondiente provision.

En este sentido, al 31 de diciembre de 2017, el Grupo tiene registradas provisiones para la
remediacion de las propiedades de inversion, por importe de 9.897 miles de euros, habiendo
dotado en este ejercicio 6.703 miles de euros, de los que 5.671 miles de euros corresponden al
desmantelamiento de los edificios e instalaciones ubicados en los terrenos de Flix traspasados
en este ejercicio a inversiones inmobiliarias [ver la nota 17].

Las valoraciones no presentan limitaciones, ni analisis de sensibilidad.
Los gastos directos de explotacion —incluidos los gastos por reparaciones y mantenimiento—

relacionados con las propiedades de inversion que no generaron ingresos por rentas durante en
2017 han ascendido a 592 miles de euros (630 miles de euros en el ejercicio anterior).

Nota 9. Activos intangibles

Los movimientos producidos en los activos intangibles en 2017 y 2016, tanto en el coste como
en la amortizacion, son los siguientes:
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Saldo al Saldo al
Miles de euros 31-12-16 Altas Bajas Traspasos 31-12-17
Coste 11.573 1.412 -3.385 - 9.600
Concesiones de patentes y 2.562 1 -489 121 2.195
marcas
Aplicaciones informaticas 6.885 - -897 29 6.017
Derechos de emision 2.126 1.261 -1.999 - 1.388
Inmovilizado en curso - 150 - -150 -
Amortizacion acumulada -5.711 -984 1.192 - -5.503
Concesiones de patentes y -1.483 -127 295 - -1.315
marcas
Aplicaciones informaticas -4.228 -857 897 - -4.188
Valor neto 5.862 428 -2.193 - 4.097

Saldo al Saldo al
Miles de euros 31-12-15 Altas Bajas Traspasos 31-12-16
Coste 16.595 2.225 -7.247 - 11.573
Concesiones de patentes y 4.254 - -1.692 - 2.562
marcas
Aplicaciones informaticas 10.375 - -3.665 175 6.885
Derechos de emision 1.966 2.050 -1.890 - 2.126
Inmovilizado en curso - 175 - -175 -
Amortizacion acumulada -10.057 -978 5.324 - -5.711
Concesiones de patentes y -3.036 -106 1.659 -1.483
marcas
Aplicaciones informéticas -7.021 -872 3.665 - -4.228
Valor neto 6.538 1.247 -1.923 - 5.862

El importe de los elementos totalmente amortizados en uso asciende a 3.909 miles de euros
(3.467 miles de euros en el ejercicio anterior).

a) Informacion sobre derechos de emision de gases de efecto invernadero
Los derechos de emision asignados gratuitamente a Ercros para el periodo 2013-2020 en la

resolucion de la Subsecretaria de Estado de Medioambiente, del 18 de noviembre del 2014,
ascienden a 1.979.281 EUA («derechos de emision asignados»), segun el siguiente desglose:
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EUA

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

281.791 256.500 251914 247.280 242.593 237.862 233.074 228.267

El reflejo contable en los distintos epigrafes del estado de situacion financiera y del estado
integral de beneficio o pérdida derivado de la operativa con los derechos de emision se resume
en el cuadro siguiente:

Estado de Estado consolidado
situacion financiera del resultado integral
Activo Provision  Subvencion

Miles de euros intangible corriente  de capital Ingreso Gasto
Saldo al 31-12-16 2.127 -2.042 -74 - -
Asignacion de derechos 1.261 - -1.261 - -
Entrega de derechos -2.000 2.042 -42 -60 60
Emisiones reales - -1.238 1.238 -1.238 1.238
Compra de derechos - - - - -
Ventas de derechos - - - - -
Saldo al 31-12-17 1.388 -1.238 -139 -1.298 1.298

Estado de Estado consolidado

situacion financiera del resultado integral
Activo Provision  Subvencion

Miles de euros intangible corriente  de capital Ingreso Gasto
Saldo al 31-12-15 1.966 -1.904 -52 - -
Asignacion de derechos 2.050 - -2.050 - -
Entrega de derechos -1.890 1.904 -14 -97 97
Emisiones reales - -2.042 2.042 -2.042 2.042
Compra de derechos - - - - -
Ventas de derechos - - - - -
Saldo al 31-12-16 2.126 -2.042 -74 -2.139 2.139

Los gastos del ejercicio 2017 en concepto de emisiones de gases de efecto invernadero han
ascendido a 1.298 miles de euros (2.139 miles de euros en el ejercicio anterior), de los cuales
1.238 miles de euros corresponden a gastos por emisiones. Dichos gastos se han calculado sobre
la base de las emisiones reales en el ejercicio por la valoracion de los derechos, segun el precio
de cotizacion en el momento en que fueron asignados.
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El Grupo no mantiene contratos de futuro relativos a derechos de emision de gases de efecto
invernadero.

Al cierre del ejercicio 2017, se han imputado a resultados como ingreso del ejercicio 1.238
miles de euros (2.042 miles de euros en el ejercicio 2016) [ver la nota 5 b)].

Nota 10. Activos contabilizados utilizando el método de la participacion

El detalle de las inversiones contabilizadas, aplicando el método de participacion e informacion
complementaria, al 31 de diciembre de 2017 y 2016, se presenta a continuacion:

31-12-17
Valor en Resultado
libros de la del
Miles de euros participacion Activos Pasivos Ingresos ejercicio
Salinas de Navarra S.A. (24%)! 5.465 26.245 3.399 16.710 2.036
Asociacion Flix-Coquisa, S.L. - 92 - - -
(50%)
Aguas Industriales de 963 32.316  27.648 8.988 371
Tarragona, S.A. (21,14%)
Inversiones en asociadas 6.428
L Corresponde a los estados financieros al 30-11-17.
31-12-16
Valor en Resultado
libros de la del
Miles de euros participacion Activos Pasivos Ingresos ejercicio
Salinas de Navarra, S.A. (24%) 5.748 28.986  4.017 16.988 2.210
Asociacion Flix-Coquisa, S.L. - 92 - - -
(50%)
Aguas Industriales de 900 34514 30.188 9.603 288

Tarragona, S.A. (21,14%)

Inversiones en asociadas 6.648

Las compras efectuadas a las participadas Salinas de Navarra, S.A, y Aguas Industriales de
Tarragona, S.A., que consolidan por el método de la participacion, ascienden en su conjunto a
1.380 miles de euros en 2017 (1.345 miles de euros el ejercicio anterior). Estas transacciones
se han realizado a precios de mercado.

Los movimientos de las inversiones en sociedades participadas, habidos en 2016 y 2017, han
sido los siguientes:
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Salinas de Aguas Industriales

Miles de euros Navarra, S.A. de Tarragona, S.A. Total
Saldo al 31-12-15 5.498 840 6.338
Participacion en las ganancias 490 60 550
de 2015

Cobro de dividendos -240 - -240
Saldo al 31-12-16 5.748 900 6.648
Participacion en las ganancias 677 63 740
de 2016

Cobro de dividendos -960 - -960
Saldo al 31-12-17 5.465 963 6.428

El Grupo ha recibido durante 2017 un dividendo de la participada Salinas de Navarra, S.A. de
960 miles de euros (240 miles de euros el ejercicio 2016). Este importe se ha registrado
reduciendo el valor de la participacion, tal como recoge el cuadro anterior [ver la nota 1 e)].

Nota 11. Activos financieros no corrientes

El detalle de los activos financieros no corrientes es el siguiente:

31-12-17 31-12-16
Miles de euros Coste Deterioro Neto Coste Deterioro Neto
Acciones no cotizadas 2.035 -1.960 75 2.260 -1.960 300
Activos financieros 2035 -1.960 75 2.260 -1.960 300

disponibles para la venta

Otros activos financieros 8.719 -1.780 6.939 7.449 -1.780 5.669

Otros créditos 2.030 -1.780 250 2.110 -1.780 330
Depdsitos en garantia de 6.176 - 6.176 4.843 - 4.843
deudas

Otros depdsitos y fianzas 513 - 513 496 - 496
Activos financieros no 10.754  -3.740 7.014 9.709 -3.740 5.969
corrientes

Los activos financieros disponibles para la venta incluyen inversiones en acciones ordinarias y,
por consiguiente, no tienen una fecha de vencimiento fijo.

El valor razonable de los activos financieros disponibles para la venta no cotizados ha sido
estimado utilizando una técnica de valoracion basada en hipotesis que no estan soportadas en
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precios de mercado (nivel 3 de jerarquia de valor razonable). La direccién de Ercros considera
que el valor razonable estimado que resulta de la técnica de valoracion, que esta registrado en
el estado de situacion financiera consolidado, y los cambios correspondientes en el valor
razonable registrados en el estado consolidado de resultado integral son razonables y los mas
apropiados a la fecha del estado de situacion financiera (el 31 de diciembre de 2017 y 2016).

Al cierre de 2017, el valor neto de los activos financieros disponibles para la venta corresponde
integramente a fondos de inversion negociados en un mercado organizado.

Los depdsitos en garantia de deudas, por importe de 6.176 miles de euros (4.843 miles de euros
el ejercicio anterior), incluyen: 6.033 miles de euros (4.700 miles de euros el ejercicio anterior)
de depositos de garantia de deudas, el principal de los cuales es el depdsito, por importe de
4.442 miles de euros, constituido en garantia de la financiacion a largo plazo concedida por el
Ministerio de Economia, Industria y Competitividad para financiar el Plan Act (3.096 miles de
euros el ejercicio anterior) [ver la nota 18 b) (iii)] y 143 miles de euros (el mismo importe en el
ejercicio anterior) que garantizan otras deudas comerciales.

El depoésito en garantia de la financiacion del Ministerio de Economia, Industria y

Comepetitividad se ha reducido en 1.085 miles de euros en 2018 tras ajustar su importe al 10%
de la financiacion finalmente dispuesta con dicho ministerio.

Nota 12. Inventarios

La composicion de los inventarios por categorias, neto de la provision de deterioro, es la
siguiente:

Miles de euros 31-12-17 31-12-16
Almacenes de aprovisionamiento y otros 28.351 19.279
Repuestos 10.051 9.231
Productos terminados y en curso 41.337 43.499
Inventarios 79.739 72.009

Determinadas materias primas ubicadas en distintos almacenes del Grupo, cuyo valor al 31 de
diciembre de 2017 ascendia a 23.032 miles de euros (17.507 miles de euros al 31 de diciembre
de 2016) garantizan el préstamo realizado por el 1CO, cuyo saldo al 31 de diciembre de 2017
asciende a 4.000 miles de euros (6.000 miles de euros al 31 de diciembre de 2016 [ver la nota
18].

El movimiento de la provision por deterioro ya incorporado en las cifras anteriores, dado que

se presentan netas de la provision, que corresponde fundamentalmente al ajuste del valor de los
inventarios a su valor neto realizable, es el siguiente:
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Miles de euros 2017 2016
Saldo al 1-01 -5.753 -8.161
Dotacion -2.619 -2.826
Reversién 1.281 5.234
Saldo al 31-12 -7.091 -5.753

El desglose y movimiento de la provision por deterioro de inventarios por tipologia de
productos es el siguiente:

Productos
terminados y
Miles de euros Aprovisionamientos Repuestos en curso Total
Saldo al 31-12-15 454 1.566 6.141 8.161
Dotacion 767 1.176 883 2.826
Reversion -1.081 0 -4.153 -5.234
Saldo al 31-12-16 140 2.742 2.871 5.753
Dotacién 1.195 796 628 2.619
Reversion -705 0 -576 -1.281
Saldo al 31-12-17 630 3.538 2.923 7.091

El desglose del saldo de inventarios por tipologia de productos, distinguiendo entre coste de
produccidn/adquisicion y provision por deterioro es el siguiente:

Productos
terminados
Miles de euros Aprovisionamientos Repuestos  y en curso Total

Saldo al 31-12-16 19.279 9.231 43.499 72.009
Coste de 19.419 11.973 46.370 77.762
produccidn/adquisicion
Provision por deterioro -140 -2.742 -2.871 -5.753
Saldo al 31-12-17 28.351 10.051 41.337 79.739
Coste de 28.981 13.589 44.260 86.830
produccidn/adquisicion
Provision por deterioro -630 -3.538 -2.923 -7.091

La conciliacion entre los epigrafes «Variacion en los inventarios de productos terminados y en
proceso» y «Consumo de materias primas y materiales secundarios» del estado consolidado de
resultado integral y el gasto por la dotacion y el ingreso por la reversion del deterioro de valor
de los inventarios se muestra en los cuadros siguientes:
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Miles de euros Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
Ingresos:
Valor de los inventarios al inicio del -46.370 -36.975
ejercicio
Valor de los inventarios al cierre del 44.260 46.370
ejercicio
Dotacion de la provision por deterioro -628 -883
Reversion de la provision por deterioro 576 4.153
Variacion en los inventarios de -2.162 12.665
productos terminados y en proceso
Gastos:
Compras 326.473 271.705
Valor de los inventarios al inicio del 31.392 29.040
ejercicio
Valor de los inventarios al cierre del -42.570 -31.392
ejercicio
Dotacion de la provision por deterioro 1.991 1.943
Reversion de la provision por deterioro -705 -1.081
Consumo de materias primasy 316.581 270.215
materiales secundarios

Nota 13. Deudores y otras cuentas comerciales por cobrar

La evolucién del saldo de este epigrafe es la siguiente:
Miles de euros 31-12-17 31-12-16
Clientes por ventas y prestacion de servicios 123.040 102.135

El saldo incluye, entre otros, las facturas de clientes que han sido cedidas al factoring sindicado
—por importe de 60.316 miles de euros (59.506 miles de euros en 2016)— y al programa de
titulizacion de cuentas a cobrar en doélares con Finacity Corporation —por importe de 11.301
miles de euros (8.773 miles de euros en 2016)— siendo su vencimiento a corto plazo [ver la nota
18 b) (iv)].

Ercros ha cedido también a las entidades del factoring sindicado cuentas a cobrar, por importe
de 8.410 miles de euros, para las cuales ha transferido a dichas entidades los principales riesgos
inherentes a la titularidad de las mismas, por lo que ha dado de baja de su balance dichos
importes y, en consecuencia, tampoco se ha registrado como deuda financiera el importe
recibido por la cesion de dichas cuentas a cobrar [ver la nota 18 a) (i)].
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El andlisis por vencimientos es como se detalla a continuacion:

Saldos vencidos no deteriorados

Miles de Saldos no 30-60 60-180 180-365

euros Total vencidos <30 dias dias dias dias >365 dias
31-12-17 123.040 106.357 12.773 2.813 232 449 416
31-12-16 102.135 91.133 9.538 639 280 212 333

Al 31 de diciembre de 2017, existen cuentas a cobrar —por un valor nominal de 14.474 miles de
euros (14.409 miles de euros en 2016)— que estan totalmente provisionadas. El epigrafe se
presenta neto de la provision por deterioro y, por tanto, su valor contable es cero.

Adicionalmente a las provisiones por deterioro de cuentas a cobrar totalmente deterioradas, el
Grupo tiene registradas, al 31 de diciembre de 2017, provisiones por deterioro de otras cuentas
a cobrar por importe de 2.937 miles de euros (2.971 miles de euros en 2016) con objeto de
cubrir el riesgo pais de aquellos paises exportadores de materias primas asi como aquellos mas
expuestos a la crisis, tales como Brasil, Rusia, Ucrania, Venezuela, Egipto, Argentina, China,
Pakistan, Kenia y Grecia.

El movimiento de la provision por deterioro de las cuentas a cobrar es el siguiente:

Miles de euros 2017 2016
Provision al 1-01 17.380 17.210
Dotacion/reversion del ejercicio -16 170
Cancelaciones de clientes de dudoso cobro irrecuperables 47

Provisién al 31-12 17.411 17.380

El analisis por vencimientos de las cuentas a cobrar totalmente deterioradas es como se detalla
a continuacion:

Saldos deteriorados

Saldos no 60-365
Miles de euros Total vencidos <30dias 30-60 dias dias >365 dias

31-12-17 14.474 - - - 138 14.336
31-12-16 14.409 - 1 22 184 14.202

Los factores que el Grupo ha considerado para concluir que los saldos del cuadro anterior se
encuentran deteriorados son la declaracion de insolvencia y la presentacion de un expediente
de regulacion de empleo por cierre patronal.

Como se indica en la nota 1, el Grupo ha evaluado la perdida crediticia esperada de acuerdo
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con la NIIF 9 —que entra en vigor en 2018- y ha concluido que las provisiones constituidas
cubren dicha pérdida esperada, la cual ha sido estimada a partir de la experiencia historica del
Grupo en ultimos 10 afos, la fase del ciclo y la informacion disponible de sus clientes.

En la actualidad, Ercros Unicamente ha contratado un seguro de créditos comerciales con AIG
Europe —contratado en 2016— en relacion con el programa de titulizacion de cuentas a cobrar
con la sociedad Finacity Corporation que garantiza el cobro de las cuentas a cobrar en dolares
cedidas a la citada sociedad [ver la nota 18 a) (iv)]. Para determinadas ventas, el Grupo exige
cartas de crédito documentario para asegurar su cobro.

Nota 14. Otros activos corrientes

El detalle de este epigrafe para los ejercicios 2017 y 2016 es el siguiente:

Miles de euros 31-12-17 31-12-16
Imposiciones a corto plazo pignoradas en 7.702 21.590
garantia de avales recibidos

Saldos deudores con administraciones publicas 12.138 8.517
Otros 457 998
Otros activos corrientes 20.297 31.105

Las imposiciones a corto plazo estan pignoradas en garantia de distintos avales emitidos por
entidades financieras que, a su vez, garantizan obligaciones del Grupo con terceros. La
reduccién que ha habido en el presente ejercicio se debe, fundamentalmente, a la devolucion de
imposiciones —por importe de 12.510 miles de euros— que estaban pignorados en garantia de
avales entregados a las compafiias suministradoras de energia eléctrica, que han sido
cancelados.

Como se indica en la nota 11, el Grupo tiene otros depdsitos en garantia de obligaciones con
terceros —registrados en el epigrafe «Activos financieros no corrientes»— por importe de 6.176
miles de euros (4.843 miles de euros en el ejercicio 2016). El total de depositos pignorados en
garantia de avales y otras deudas asciende, por tanto, a 13.878 miles de euros (26.433 miles de
euros en 2016). El Grupo presenta estos saldos pignorados restandolos de la deuda financiera
bruta a efectos de calcular la deuda financiera neta del Grupo [ver la nota 21 b)].

El detalle del epigrafe «Saldos deudores con administraciones publicas» para los ejercicios
2017 y 2016 es el siguiente:
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Miles de euros 31-12-17 31-12-16
Hacienda deudora por IVA 8.411 6.303
Hacienda deudora por impuesto sobre sociedades - 1.491
de 2015

Hacienda deudora por retenciones 297 317
Otras administraciones publicas deudoras por 3.430 406
subvenciones

Administraciones publicas deudoras 12.138 8.517

Nota 15. Efectivo y equivalentes al efectivo

El saldo del efectivo y equivalentes al efectivo, al cierre del ejercicio 2017, corresponde al
efectivo disponible en cuentas bancarias, por importe de 19.254 miles de euros (42.129 miles
de euros en el ejercicio anterior), y al saldo de una cuenta operativa no disponible del factoring
sindicado, por importe de 3.489 miles de euros (6.136 miles de euros en el ejercicio anterior).

El saldo de esta cuenta se va haciendo disponible con caracter semanal [ver la nota 18 a) (i)].

Las cuentas bancarias estan remuneradas a interés de mercado.

El elevado saldo de efectivo al cierre de 2016 es consecuencia del desembolso —el 29 de
diciembre de 2016- de los préstamos concedidos por el Ministerio de Economia, Industria y
Competitividad, por importe de 27.841 miles de euros, para financiar parte de las inversiones

del Plan Act [ver las notas 4 y 18 b) (iii)].

Nota 16. Patrimonio total

El desglose del patrimonio total es el siguiente:

Miles de euros 31-12-17 31-12-16
Capital atribuible a los propietarios de la controladora 33.294 34.226
Ganancias y otras reservas acumuladas del Grupo:
Reserva legal 15.451 15.451
Reserva de capitalizacion 634 -
Reserva por diferencia de ajuste de capital en euros 93 93
Reservas voluntarias 156.529 124.891
Acciones propias adquiridas para su amortizacién -3.001 -
Resultado del periodo 44.492 45.165
Patrimonio total 247.492 219.826
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a) Capital atribuible a los propietarios de la controladora

Al 31 de diciembre de 2017 y hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales —
el 23 de febrero de 2018, el capital social de Ercros asciende a 33.293.883,30 euros y estd
representado por 110.979.611 acciones ordinarias, de 0,30 euros de valor nominal cada una de
ellas, que constituyen una sola clase, estan totalmente desembolsadas y representadas por medio
de anotaciones en cuenta [ver el capitulo 9.2 a) del IGC].

En 2017, el capital social de Ercros experimenté una reduccién de 932.058 euros,
correspondiente a la amortizacion de 3.106.860 acciones propias, representativas del 2,723%
del capital social. Las acciones amortizadas fueron adquiridas por Ercros en el marco del primer
programa de retribucion al accionista [ver el subapartado b) (i) siguiente].

En el pasado ejercicio, el nimero promedio de acciones en circulacion de Ercros fue de
112.274.136. Este numero promedio de acciones se ha utilizado a efectos de determinar la
ganancia por accion que figura en el estado consolidado de resultado integral.

b) Valores propios

Al 31 de diciembre de 2017, la Sociedad tenia en cartera 1.119.332 acciones propias,
representativas del 1,01% de su capital social (al 31 de diciembre de 2016 no tenia ninguna
accion propia), con un coste de adquisicién de 3.001 miles de euros.

Las acciones propias poseidas por la Sociedad se han adquirido en el marco de la politica de
retribucion al accionista que esta llevando a cabo [ver el capitulo C.8 del IGC].

Desde su puesta en marcha, la Sociedad ha implementado el primer programa de recompra de
acciones propias y, en la actualidad, esta desarrollando el segundo. En ambas ocasiones, la
empresa designada como gestora principal del programa es Solventis A.V., S.A.

(i) Primer programa de recompra

El primer programa de recompra de acciones propias se llevo a cabo entre el 20 de enero de
2017 y el 27 de marzo de 2017, en el marco de la autorizacion otorgada al consejo de
administracion por la junta general ordinaria de accionistas —celebrada el 10 de junio de 2016—
por la cual, durante el plazo de 18 meses, este podia adquirir derivativamente, directamente o a
través de las sociedades de su Grupo, acciones propias por cualquier titulo oneroso admitido en
derecho, hasta el maximo permitido por la ley, por un precio o contravalor maximo equivalente
al precio de las acciones de la Sociedad en el mercado continuo en el momento de la adquisicion
derivativa de las acciones y un minimo equivalente al 75% del precio maximo descrito, durante
el plazo de cinco afios a contar desde la fecha del acuerdo y dentro de los limites y requisitos
exigidos por la ley, en los términos previstos en el articulo 146 y 509 de la Ley de Sociedades
de Capital («LSC»).

Al amparo de esta autorizacion —el 10 de noviembre de 2016— el consejo de administracion
acordo llevar a cabo el primer programa de recompra de acciones propias, por un importe
méaximo de 9.000 miles de euros, si bien en ningn caso el numero de acciones a adquirir podia
exceder del 5% del capital social.
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El 27 de marzo de 2017, finalizd este primer programa de recompra de acciones propias, al
haber alcanzado el importe méaximo (9.000 miles de euros), por el cual la Sociedad adquirio
3.106.860 acciones propias, representativas del 2,723% del capital social, que fueron
amortizadas mediante una reduccion de capital el 27 de julio de 2017, previa autorizacion de la
junta general de accionistas del 23 de junio de 2017.

(if) Segundo programa de recompra

El segundo programa de recompra de acciones propias se inicio el 4 de octubre de 2017, en el
marco de la autorizacion otorgada al consejo de administracion por la junta general ordinaria
de accionistas —celebrada el 23 de junio de 2017— por la cual, durante el plazo de 18 meses este
podré adquirir acciones propias a los exclusivos efectos de su amortizacion dentro de la politica
de retribucion al accionista, en las mismas condiciones y dentro de los mismos limites legales
que en la anterior autorizacion.

Al amparo de esta autorizacion —el 26 de julio de 2017— el consejo de administracion acordd
Ilevar a cabo el segundo programa de recompra de acciones propias, por un importe maximo de
6.000 miles de euros, si bien en ningln caso el nimero de acciones a adquirir podré exceder el
3% del capital social.

Desde el inicio de este segundo programa (el 4 de octubre de 2017) hasta el dia anterior a la
fecha de la formulacion de las presentes cuentas anuales (el 23 de febrero de 2018), la Sociedad
habia adquirido 1.812.378 acciones propias, equivalentes al 1,63% del capital social, por
importe de 5.060 miles de euros.

La Sociedad no dispone de ningin plan de opciones sobre acciones (stock options) para sus
administradores o el personal de su plantilla.

c) Principales accionistas

De acuerdo con el nimero de acciones que declaran poseer los accionistas que tienen una
participacién significativa, segin consta en el registro publico de la Comision Nacional del
Mercado de Valores («KCNMV»), al 31 de diciembre de 2017, las participaciones significativas
en el capital social de Ercros alcanzaban el 10,5% y tenian el siguiente desglose:

Namero de Namero de % sobre el total
Nombre o denominacién derechos de derechos de de derechos de
social del accionista voto directos  voto indirectos voto
Joan Casas Galofré 4.578.000 - 4,13
Victor Manuel Rodriguez Martin ~ 3.633.577 - 3,27
Dimensional Fund Advisors, LP - 3.425.303 3,09

Los movimientos de las participaciones significativas operados en el capital de Ercros durante
los ejercicios 2017 y 2016 pueden consultarse en el registro de la CNMV (www.cnmv.es).
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d) Consejeros accionistas

El cuadro siguiente muestra los movimientos operados en el capital social de Ercros, durante
los ejercicios 2017 y 2016, por parte de miembros del consejo de administracion de la Sociedad:

Derechos de voto Derechos de voto

al 31-12-17* al 31-12-16*
Consejeros NUmero % NUmero %
D. Jordi Daga Sancho? - - 2.000- 0,002
D. Laureano Roldan Aguilar 100 0,000 100 0,000
D. Antonio Zabalza Marti® 100.000 0,090 100.000 0,088

1 Todos los derechos de voto que constan en el cuadro son poseidos de forma directa por los administradores,

sin que posean otros derechos de voto de forma indirecta.

El 28-01-16, el Sr. Daga Sancho adquirié 2.000 derechos de voto a un precio de 0,49 euros/accion. Dicho
consejero fallecio el 26-12-16.

El aumento de la participacién del Sr. Zabalza Marti en el capital social entre el cierre de 2016 y el
correspondiente de 2017, a pesar de mantener el mismo nimero de derechos de voto, es consecuencia de la
reduccion de capital llevada a cabo por la Sociedad el 27-07-17.

Al 31 de diciembre de 2017, el porcentaje total de derechos de voto en poder del consejo de
administracion es del 0,090% (del 0,088% al 31 de diciembre de 2016).

e) Ganancias acumuladas y otras reservas del Grupo

Las ganancias acumuladas y otras reservas de las sociedades que forman el Grupo se encuentran
acogidas a determinadas cautelas legales que restringen su libre disponibilidad, las cuales se
detallan a continuacion:

(1) Reserva legal

De acuerdo con la LSC, debe destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la
reserva legal hasta que esta alcance, al menos, un 20% del capital social. La reserva legal es
indisponible y Gnicamente puede ser destinada a la compensacion de pérdidas, en el caso de
gue no existan reservas disponibles para este fin, 0 a aumentar el capital social hasta el limite
del 10% del capital ya aumentado. Solo seria distribuible en caso de liquidacion de las
sociedades del Grupo. La reserva legal de la Sociedad esta totalmente constituida por encima
del importe legalmente exigible al 31 de diciembre de 2017 y 2016.

(i) Reserva de capitalizacion

La junta general ordinaria de accionistas, celebrada el 23 de junio de 2017, aprob6 —en el punto
primero d) del orden del dia— la constitucion de una reserva de capitalizacion por importe de
634.099 euros, de acuerdo con lo previsto en el articulo 25 de la LIS. La Sociedad ha reducido
de la base imponible previa un importe igual a la reserva de capitalizacidn constituida con cargo
a beneficios del ejercicio, siendo esta reserva indisponible durante un periodo de cinco afios
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[ver las notas 6 y 1 f)].
(iii) Reservas voluntarias

La misma junta de accionistas también aprobd —en el punto primero d) del orden del dia— la
constitucién de una reserva voluntaria, por importe de 39.661 miles de euros.

Las reservas voluntarias son de libre disposicion con las restricciones previstas en la LSC.
(iv) Reserva por diferencia de ajuste de capital a euros

La reserva indisponible se deriva de ajustar al céntimo mas proximo el valor nominal de las
acciones, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 28 de la Ley 46/1998, de 17 de diciembre,
sobre introduccion del euro.

(v) Prima de asistencia a la junta de accionistas

La Sociedad pag6 una prima de 0,005 euros brutos por accion a los accionistas que asistieron a
la junta general ordinaria, celebrada el 23 de junio de 2017. El importe total de dicha prima fue
de 386 miles de euros. En 2016, ejercicio en que la Sociedad celebro tres juntas de accionistas,
el importe total satisfecho fue de 1.217 miles de euros.

El importe de la prima pagada ha sido registrado directamente como menor valor de las reservas
voluntarias del Grupo.

(vi) Restricciones al reparto de dividendos

Al cierre de 2017 Unicamente el préstamo concedido por el ICO —con un saldo pendiente de
pago de 4.000 miles de euros— contempla una restriccion a la remuneracion a los accionistas,
por la que se autoriza exclusivamente el pago de la prima de asistencia a la junta general anual,
por importe maximo de 500 miles de euros. No obstante, el Grupo espera obtener las dispensas
oportunas para llevar a cabo la politica de retribucion al accionista aprobada por la junta general
ordinaria del 23 de junio de 2017 [ver la nota 18 a) (iii) de esta memoria consolidada vy el
capitulo C.9.1 b) del IGC].

Nota 17. Provisiones corrientes y no corrientes

El detalle y el movimiento de las provisiones corrientes y no corrientes en los ejercicios 2017
y 2016, han sido los siguientes:
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Saldo al Saldo al
Miles de euros 31-12-16 Dotacion Aplicacibn Reversion  Traspasos 31-12-17
Para pensiones y obligaciones 3.329 11.693 -3.841 - -4.264 6.917
similares
Premios a la vinculacién 1.248 167 -213 - - 1.202
Compromisos con el personal pasivo 2.081 526 -2.507 - -100 -
Despido colectivo por el fin de la - 11.000 -1.121 - -4.164 5.715
tecnologia de mercurio
Otras provisiones:
Para impuestos y otras 1.308 - -90 -1.218 - -
Para responsabilidades 30.443 13.493 - -5.724 -17.127 21.085
Remediacion del pantano de Flix 10.002 25 - -2.007 -8.020 -
Remediacion de terrenos de El Hondén 8.980 23 - -3.600 5.403
Remediacion de terrenos de Flix 1.972 536 - - 119 2.627
Remediacion de terrenos de Cardona 2.092 1.008 - - -541 2.559
Remediacion de terrenos de Vila-seca 49 409 - - -258 200
Remediacion de terrenos de Silla 810 - - - - 810
Remediacion de terrenos de Palos de la - 526 - - -526 -
Frontera
Desmantelamiento de las plantas de - 10.732 - - -3.000 7.732
mercurio
Aportacion al Tesoro del ERE de 2013 4.166 - - - -4.166 -
Demandas laborales 2.289 - - -71 -646 1.572
Otras provisiones 83 234 - -46 -89 182
Total de provisiones no corrientes 35.080 25.186 -3.931 -6.942 -21.391 28.002
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Saldo al Saldo al
Miles de euros 31-12-16 Dotacion Aplicacion Reversion  Traspasos 31-12-17
Para pensiones y obligaciones - - - - 4.264 4.264
similares
Compromisos con el personal pasivo - - - - 100 100
Despido colectivo por el fin de la - - - - 4.164 4.164
tecnologia de mercurio
Para responsabilidades 3.488 - -3.257 - 17.127 17.358
Remediacion del pantano de Flix - - - - 8.020 8.020
Remediacion de terrenos de Flix 1791 - -1.379 - -119 293
Remediacion de terrenos de Cardona 789 - -491 - 541 839
Remediacion de terrenos de Vila-seca o17 - -575 - 258 200
Remediacion de terrenos de Aranjuez 141 - -141 - - -
Remediacion de terrenos de Palos de la - - - - 526 526
Frontera
Desmantelamiento de las plantas de - - - - 3.000 3.000
mercurio
Aportacion al Tesoro del ERE de 2013 - - - - 4.166 4,166
Demandas laborales 90 - -646 646 90
Otras provisiones 160 - -25 - 89 224
Derechos de emision gases 2.042 1.247 -2.000 -51 - 1.238
Total de provisiones corrientes 5.530 1.247 -5.257 -51 21.391 22.860

Como figura en los cuadros anteriores, el Grupo ha revertido en 2017 provisiones no corrientes,
por importe de 6.942 miles de euros, que han sido registrados como ingresos en el estado de
resultado integral. En el aparatado b) (i) y (ii) siguiente se explica los motivos de estas

reversiones.

Por otro lado, los traspasos de provisiones no corrientes en el ejercicio 2017 corresponden
integramente a la parte de dichas provisiones que se han reclasificado como corrientes, por un
importe total de 21.391 miles de euros. Estos traspasos se han hecho sobre la base de las
estimaciones realizadas por el Grupo sobre la fecha probable de salida de recursos en relacion
con dichas provisiones. No obstante, es posible que parte de dicha salida de recursos no tenga
lugar en las fechas estimadas o bien sea por importes diferentes.
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Saldo al Saldo al

Miles de euros 31-12-15 Dotacion Aplicacibn Reversidon Traspasos 31-12-16
Para pensiones y obligaciones 1.798 2121 -590 - 3.329
similares
Premios a la vinculacion 1.798 40 -590 - 1.248
Compromisos con el personal pasivo - 2.081 - - 2.081
Otras provisiones:
Para impuestos y otras 1.308 - - - 1.308
Para responsabilidades 27.683 5.464 -2.554 -150 30.443
Remediacion del pantano de Flix 9.980 22 - - 10.002
Remediacion de terrenos de EI Hondén 8.965 15 - - 8.980
Remediacion de terrenos de Flix 1.892 825 =745 - 1.972
Remediacion de terrenos de Cardona 2.665 - -423 -150 2.092
Remediacion de terrenos de Vila-seca 399 180 -530 - 49
Remediacion de terrenos de Silla 810 - - - 810
Aportacion al Tesoro del ERE de 2013 - 4.166 - - 4.166
Demandas laborales 2.330 256 -297 - 2.289
Otras provisiones 642 - -559 - 83
Total de provisiones no corrientes 30.789 7.585 -3.144 -150 35.080

Saldo al Saldo al
Miles de euros 31-12-15 Dotacion Aplicacién Traspasos 31-12-16
Para responsabilidades 2.568 1.276 -506 150 3.488
Remediacion de terrenos de Flix 1.051 740 - - 1.791
Remediacidn de terrenos de Cardona 359 430 - - 789
Remediacion de terrenos de Vila-seca 717 - -200 - 517
Remediacién de terrenos de Aranjuez 231 66 -156 - 141
Demandas laborales 90 - - - 90
Otras provisiones 120 40 -150 150 160
Derechos de emision gases 1.900 2.042 -1.900 - 2.042
Total de provisiones corrientes 4.468 3.318 -2.406 150 5.530

a) Obligaciones por prestaciones con el personal corrientes y no corrientes

El detalle de las provisiones corrientes y no corrientes con el personal, al cierre de los ejercicios

2017 y 2016, es el siguiente:
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Ejercicio 2017 Ejercicio 2016

No No
Miles de euros corrientes Corrientes Total corrientes Corrientes Total
Premios a la vinculacion 1.202 - 1.202 1.248 1.248
Compromisos con el 100 100 2.081 2.081
personal pasivo
Despido colectivo por el 5.715 4.164 9.879 - -
fin de la tecnologia de
mercurio
Total 6.917 4.264 11.181 3.329 - 3.329

La provision de los premios a la vinculacion corresponde a las obligaciones contraidas con el
personal, consistentes en el pago de una determinada cantidad en el caso de que el empleado
permanezca vinculado al Grupo durante un nimero determinado de afios (que depende de cada
centro de trabajo). En la realizacion del célculo para obtener el valor actuarial de esta
obligacion, se ha tenido en cuenta las tablas de mortalidad Pasem 2010 publicadas en la
resolucion de la Direccion General de Seguros y Planes de Pensiones, del 6 de julio de 2012, y
un tipo de interés del 1,09% anual, que es el interés anual maximo establecido por la resolucion,
del 2 de enero de 2017, de la citada direccion general.

La provision por compromisos con el personal pasivo corresponde al importe pendiente de
pago, al 31de diciembre de 2017, a determinado personal pasivo del Grupo, en virtud del
acuerdo alcanzado en 2017 entre el Grupo y los sindicatos. Segun dicho acuerdo, con un pago
Unico a cada supérstite de determinado personal pasivo se ha cancelado el compromiso de
aportar una parte de los beneficios del Grupo a favor de dicho colectivo [ver la nota 5 e)].

Como consecuencia del cese de actividad de las plantas de electrolisis con tecnologia de
mercurio, el Grupo y los sindicatos alcanzaron un acuerdo para la reduccién de la plantilla
mediante el correspondiente despido colectivo, que contempla la opcidn de recolocacion en
sustitucion de los jubilados parciales a los que se les mejoro sus condiciones de jubilacion para
facilitar dichas recolocaciones. La dotacién para esta provision en 2017 ha ascendido a 11.000
miles de euros, de los que se han aplicado al cierre del ejercicio 1.121 miles de euros. Del
importe total de esta provision, al 31 de diciembre de 2017, que asciende a 9.879 miles de euros,
4.164 miles de euros se han clasificado como corrientes y 5.715 miles de euros se han
clasificado como no corrientes [ver las notas 4 y 17 de la presente memoria del Grupo v el
capitulo C.2.4 c) del IGC]. El importe de esta provision incluye la mejor estimacion del Grupo
de la posible aportacion al Tesoro Pablico por el personal afectado al despido colectivo mayor
de 50 afios que finalmente no se recoloque en el Grupo o bien no encuentre trabajo en otra
empresa, en el supuesto de no aceptar la recolocacién ofrecida.

b) Provisiones para remediacion medioambiental y otras provisiones para
responsabilidades

A continuacién se detallan las provisiones por remediacion ambiental y desmantelamiento no
corrientes y corrientes al 31 de diciembre de 2017 y 2016:
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31-12-17 31-12-16
Largo Corto Largo Corto
Miles de euros plazo plazo Total plazo plazo Total
De propiedades, plantas y equipo 3.662 1.829 5.491 49 658 707
Remediacion de terrenos de Vila-seca Il 200 200 400 49 517 566
Remediacion de terrenos de Aranjuez - - - - 141 141
Desmantelamiento de la planta de mercurio de  3.462 1.629 5.091 - - -
Vila-seca |
De propiedades de inversion 7.707 2.190 9.897 2.782 1.791 4573
Remediacion de terrenos de Flix 2.627 293 2.920 1.972 1.791 3.763
Remediacion de terrenos de Silla 810 - 810 810 - 810
Remediacion de terrenos de Palos de la - 526 526 - - -
Frontera
Desmantelamiento de la planta de mercuriode  4.270 1.371 5.641 - - -
Flix
De bienes enajenados 5.403 - 5.403 8.980 - 8.980
Remediacion de terrenos de EI Hondén 5.403 - 5.403 8.980 - 8.980
Otros 2.559 8.859 11.418 12.094 789 12.883
Remediacion del pantano de Flix - 8.020 8.020 10.002 - 10.002
Remediacion de terrenos de Cardona 2.559 839 3.398 2.092 789 2.881
Total 19.331 12.878 32.209 23.905 3.238 27.143
(i) Remediacién del pantano de Flix

Las obras de descontaminacién del pantano de Flix estan siendo ejecutadas por Acuamed,
sociedad a la que Ercros debe abonar el 5,28% del importe total del coste de limpieza. En
relacién con esta obligacion, la seccion segunda de la Audiencia Provincial de Tarragona
(«APT»), con motivo de la vista celebrada el 8 de noviembre de 2017 en el marco del
procedimiento de ejecucion 71/2003, requirié a Ercros y a Acuamed para que alcanzaran un
acuerdo transaccional que pusiera fin a la controversia derivada de la ejecucion del auto, de
acuerdo con lo previsto en los articulos 1809 y siguientes del Codigo Civil.

Siguiendo el requerimiento de la APT, el 16 de noviembre de 2017, Ercros formulé una oferta
de pago inmediato de la deuda de responsabilidad civil derivada del auto, por importe de 8.020
miles de euros. El importe de la oferta se basa en los documentos aportados por Acuamed al
procedimiento judicial, tanto en relacion con el coste de los trabajos de descontaminacion ya
ejecutados como por lo que se refiere al coste presupuestado de los trabajos pendientes.

De ser aceptada la propuesta, Acuamed y la Sociedad presentaran el acuerdo transaccional ante
la APT, a efectos de su homologacion. La Sociedad ha ajustado el importe de la provision al 31
de diciembre de 2017 a la oferta realizada a Acuamed Yy la ha clasificado como deuda a corto
plazo.
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(i) Remediacion de terrenos de El Honddn

La provision para la remediacion del terreno de EI Hondon recoge la obligacion asumida en el
contrato de compraventa por Ercros frente a Reyal Urbis de descontaminar dicho terreno.

Para llevar a cabo la limpieza de dicho terreno, Ercros firm6 en 2013 un convenio con Podecasa
y Solvia Development, S.L. propietarios del terreno junto con Reyal Urbis, sociedad esta ultima
que prestd su conformidad a dicho convenio.

La solucion técnica propuesta fue la base sobre la que se estimé el importe de la obligacion a
asumir por Ercros. No obstante, el elevado coste de dicha solucidn, junto con las dificultades
de la ejecucion del proyecto y de obtencidn de las autorizaciones de todas las administraciones
involucradas, a lo que se ha unido la liquidacion de la sociedad Podecasa, ha dado como
resultado que la solucidn técnica propuesta haya devenido en inviable.

Actualmente, el Ayuntamiento de Cartagena —como nuevo propietario de los terrenos de
Podecasa— ha cambiado el enfoque sobre como tratar el terreno de EI Honddn y cada vez coge
mas consistencia la opcioén de un confinamiento in situ de los residuos, lo cual implica un
abaratamiento del coste de la remediacion ambiental, si bien para ello debera contar con las
autorizaciones correspondientes de las autoridades competentes, entre ellas la del Consejo de
Seguridad Nuclear.

Sobre la base de esta solucion técnica, el Grupo ha reevaluado a la baja el importe de la
obligacién a la que deberé hacer frente —desde la provision inicial, de 9.003 miles de euros,
hasta los 5.403 miles de euros actuales— y no considera probable la salida de recursos con
anterioridad a 2019. En cualquier caso, el Grupo aportara los recursos cuando el principal
propietario del terreno, el Ayuntamiento de Cartagena, garantice la disponibilidad de los fondos
necesarios para acometer el proyecto de descontaminacién, dado que este propietario ha de
sufragar el 48% del coste total. Al Grupo le corresponde asumir un 25% del coste de la
remediacion de los suelos.

(iii) Remediacion de terrenos de la fabrica de Flix

En 2017, se ha reestimado el coste del proyecto para la remediacién del suelo de la fabrica de
Flix, habiéndose cuantificado la obligacion pendiente en 2.920 miles de euros. Los pagos
efectuados en 2017 han sido de 1.379 miles de euros (740 miles de euros el ejercicio anterior).
La salida de beneficios econdémicos esta previsto que tenga lugar del siguiente modo: 293 miles
de euros en cada uno de los ejercicios de 2018 a 2021 y 1.748 miles de euros entre 2022 y 2027.

(iv) Remediacion de terrenos de la fabrica de Cardona

El Grupo tiene registrada una provision, por importe de 3.398 miles de euros, al 31 de diciembre
de 2017, para la ejecucion del proyecto de recuperacion e integracion en el paisaje de la
escombrera Terrera Nova de Cardona —cuya actividad de extraccién del residuo salino por el
Grupo finaliz6 en 2012y para la remediacion prevista en la escombrera Terrera Vella, cerrada
en 2017 por no cumplir la sal producida las especificaciones técnicas requeridas por en las
plantas de electrolisis de membrana [ver el capitulo C.1.2 a) del IGC].

Esta previsto que los pagos tengan lugar del siguiente modo: 839 miles de euros durante 2018
y el resto, por importe de 2.559 miles de euros, entre los afios 2019 y 2027.
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(v) Remediacion de terrenos de la fbrica de Vila-seca 11

En relacion con la provision para la remediacion de terrenos de la fabrica de Vila-seca I, se ha
reestimado el coste del proyecto con una nueva dotacion de la provision de 400 miles de euros.
Los pagos realizados en el ejercicio 2017 han sido de 576 miles de euros (600 miles de euros
el ejercicio anterior). El Grupo prevé una salida de efectivo de 200 miles de euros en 2018 y en
2019, respectivamente.

(vi) Caracterizacion de terrenos de Palos de la Frontera

En relacion con la provision para caracterizar los terrenos que siguen siendo propiedad de
Ercros tras la enajenacion en 2015 de la fabrica de Palos de la Frontera, Ercros presento a la
administracion regional una propuesta para mejorar la calidad de las aguas subterraneas de
dichos terrenos que ha sido aprobada el 23 de enero de 2018 [ver el capitulo C.1.3 f) del IGC].
Ercros prevé una salida de efectivo de 526 miles de euros en 2018.

(vii) Reestructuracion derivada del fin del uso de la tecnologia de mercurio

El cese de la produccion de cloro-sosa con tecnologia de mercurio ha implicado una
reestructuracion del personal que se esta haciendo efectiva desde el 11 de diciembre de 2017
hasta el 31 de diciembre de 2019.

El correspondiente expediente de despido colectivo fue acordado entre la direccion de la
Sociedad y los representantes de los trabajadores, el 28 de noviembre de 2017. EI nimero de
personas incluidas en el mismo fue de 105, de las cuales 43 pertenecian a la fabrica de Flix; 34
a la fabrica de Cardona; y 28 al complejo de Tarragona. A todos los trabajadores se les ha
ofrecido la posibilidad de recolocarse en otros centros de trabajo de la Sociedad, en virtud de
las 149 solicitudes de jubilacion parcial voluntaria recibidas [ver el capitulo C.2.4 c) del IGC].

El coste estimado de la aplicacion del expediente asciende a 11.000 miles de euros, el cual
figura registrado en el estado del resultado integral del ejercicio 2017. Los pagos realizados en
el ejercicio 2017 han sido de 1.316 miles de euros. Los pagos restantes estan previstos del
siguiente modo: 4.164 miles de euros en 2018; 2.922 miles de euros en 2019; y 2.793 miles de
euros en 2020.

El Grupo tambien ha registrado en el estado del resultado integral de 2017 los costes de
desmantelamiento de instalaciones y remediacion ambiental derivados del cierre de plantas en
las fabricas de Flix y Vila-seca | [ver la nota 4], cuyo importe asciende a 10.732 miles de euros.
De este importe, 5.091 miles de euros corresponde al desmantelamiento de la planta de mercurio
de Vila-seca | y 5.641 miles de euros corresponde al desmantelamiento de la planta de mercurio
de Flix, la cual ha sido reclasificada de «Propiedades planta y equipo» a «Propiedades de
inversion» [ver la nota 8].

La salida de beneficios econdmicos esperada es de 3.000 miles de euros en 2018; 3.600 miles
de euros en 2019; 3.600 miles de euros en 2020; y 532 miles de euros en 2021.
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(viii)  Aportacion al Tesoro Publico del ERE de 2013

El 14 de diciembre de 2017, Ercros comunicé ante la Direccion General de Empleo, el
certificado al que hace referencia el apartado séptimo de la Disposicion Adicional Decimosexta
de la Ley 27/2011, de 1 de agosto, en relacion con el articulo 5 del Real Decreto 1484/2012, de
20 de octubre, sobre aportaciones econémicas a realizar por empresas con beneficios que
realicen despidos colectivos que afecten a trabajadores de 50 o més afios de edad, en el marco
del procedimiento de despido colectivo n® 122/13. La Sociedad est4 a la espera de la liquidacion
de la administracion y preve que la salida de efectivo se produzca en el ejercicio 2018.

(ix) Provision por las actas de inspeccion

Como se ha comentado en las notas 2 e) y 16 c) (ii), el 30 de mayo de 2016, la oficina técnica
de la Inspeccién de Hacienda comunicé al Sociedad el acta de liquidacion definitiva resultante
tras la inspeccion practicada por la exencion aplicada en el consumo de alcohol etilico anhidro
destinado a la fabricacién de medicamentos, durante 2011 y 2012, por importe de 5.300 miles
de euros.

La Sociedad ha presentado una reclamacién contenciosa ante el TEAC dada su disconformidad
con la citada acta y espera obtener una resolucion favorable, por lo que no ha provisionado
importe alguno para atender al pago derivado de la misma.

Los administradores de la Sociedad consideran que las provisiones registradas cubren
adecuadamente los riesgos por litigios y otras obligaciones descritas, para los cuales se ha
podido hacer una estimacién fiable.

El Grupo no es conocedor de otros riesgos, reclamaciones o litigios que, al 31 de diciembre de
2017, requieran de la dotacion de provisiones adicionales que no estén incluidos en la tabla
anterior.

El Grupo no ha actualizado a su valor presente las provisiones a largo plazo por la dificultad a
la hora de determinar la fecha probable de la salida de recursos.

Nota 18. Préstamos y créditos con rendimiento de intereses

a) Acuerdos de financiacion
(1) Contrato de factoring sindicado

El 27 de octubre de 2017, Ercros y un pool de entidades financieras acordaron la renovacion
del contrato de factoring sindicado por un periodo adicional de tres afios, hasta octubre de 2020,
con la posibilidad de renovarse dos afios adicionales, por un limite de financiacion de 102.146
miles de euros. El contrato incorpora ademas ciertas mejoras para el Grupo. El importe
dispuesto por el Grupo, al 31 de diciembre de 2017, asciende a 63.404 miles de euros (64.734
miles de euros en el ejercicio anterior).

91



+ Ercros
"‘

La principal novedad en la estructura de esta renovacion en el contrato de factoring ha sido la
incorporacion de un tramo de cesidn de cartera sin recurso para el cedente que permite al Grupo
transferir los principales riesgos a las entidades acreditantes. Este tramo sin recurso se denomina
tramo B y el tramo con recurso se denomina tramo A. Al 31 de diciembre de 2017, el importe
dispuesto en el tramo A fue de 54.994 miles de euros y el importe dispuesto en el tramo B fue
de 8.410 miles de euros. El tramo B no se registra como deuda financiera del Grupo, al tiempo
que las cuentas a cobrar cedidas también son dadas de baja del estado de situacién financiera
consolidado al cumplirse las condiciones para dar de baja dichas cuentas a cobrar.

Las entidades financieras firmantes del contrato fueron las mismas que suscribieron el anterior
contrato (Banco Popular, BBVA, Banco Santander, Credit Agricole, Banco de Sabadell y
Caixabank). Tras la compra de Banco Popular por Banco Santander, la entidad agente del
factoring sindicado ha pasado a ser Santander de Factoring y Confirming, S.A.

(i) Contrato de revolving sindicado

El 14 de diciembre de 2017, Ercros firm6 un contrato revolving sindicado con un limite de
financiacion de 30.000 miles de euros. Este contrato tiene vencimiento anual renovable
automaticamente afio a afio, salvo renuncia por parte del Grupo, hasta llegar a los tres afios
siempre que se cumplan determinados requisitos y ratios financieros

Esta financiacion fue sindicada por nueve entidades financieras y actu6 como banco agente el
Banco Santander. Las entidades financieras participantes fueron: Banco Santander, Banco
Popular, Caixa Geral, Targo Bank, Bankinter, Banco Pichincha, Ibercaja, Deutsche Bank y
Banco Sabadell.

El Grupo no habia dispuesto de esta linea de financiacién al cierre del ejercicio 2017.
(iii) Préstamo con el ICO

El 29 de octubre de 2014, Ercros alcanz6 un acuerdo con el 1CO por el que el préstamo que
tenia concedido el Grupo, por importe de 10.000 miles de euros con vencimiento en septiembre
de 2014, se transformé en un préstamo amortizable anualmente en un periodo de cinco afios.
La primera amortizacion, por importe de 1.500 miles de euros, tuvo lugar en diciembre de 2014.
Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de este préstamo asciende a 4.000 miles de euros (6.000
miles de euros el ejercicio anterior). Entre 2018 y 2019, esta prevista la amortizacién de 2.000
miles de euros anuales.

El contrato de dicho préstamo, al igual que el contrato de factoring sindicado y el contrato
revolving sindicado, incluyen clausulas que, bajo determinadas condiciones y de no ser
subsanadas, podrian dar lugar al vencimiento anticipado por el incumplimiento de determinados
ratios financieros. Estos ratios se calculan sobre el patrimonio total minimo, nivel maximo de
inversiones, relacion entre la deuda financiera neta consolidada y el resultado bruto de
explotacion («ebitda») ordinario consolidado, y la relacion entre el ebitda ordinario consolidado
y los gastos financieros netos consolidados. Los ratios financieros mencionados son de
cumplimiento semestral. Dado que al cierre de 2017 y 2016 se cumplieron todos los ratios, el
préstamo con el ICO se encuentra clasificado como pasivo no corriente, por importe de 2.000
miles de euros (4.000 miles de euros al cierre de 2016), y como pasivo corriente, por importe
de 2.000 miles de euros (mismo importe al cierre de 2016).
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Los citados acuerdos de financiacion presentan limitaciones para el Grupo por cuanto indican
el volumen méaximo de inversiones anuales que puede acometer y el importe maximo que puede
destinar a retribuir a los accionistas [ver la nota 16 e) (vi) de esta memoria consolidada y el
capitulo C.9.1 b) del IGC].

En lo que se refiere a la politica de retribucion al accionista, tanto el factoring sindicado como
el contrato de crédito revolving sindicado permiten su aplicacion siempre que se cumplan las
condiciones establecidas en dicha politica. EI ICO, cuyo préstamo si que limita la retribucion
al accionista en forma de dividendo y compra de autocartera, estd en proceso de emitir la
correspondiente autorizacion (waiver) en relacion con la retribucidn al accionista para 2017.

(iv) Acuerdo con Finacity Corporation

El 9 de mayo de 2016, Ercros formaliz6 una linea de financiacion mediante la titulizacion de
cuentas a cobrar en dolares a través de un acuerdo con Finacity Corporation, por importe de
12.000 miles de délares (equivalente a 11.380 miles de euros en el momento de la contratacion)
y una duracion de tres afios. El acuerdo contempla que todas las facturas en dolares elegibles
para ser financiadas estén aseguradas por una pdliza suscrita por Ercros con una compafiia de
seguro de crédito que cubre las pérdidas experimentadas por dichas cuentas a cobrar que
excedan 1.000 miles de dolares. Al 31 de diciembre de 2017, el importe dispuesto era de 7.632
miles de euros (6.903 miles de euros al cierre de 2016) [ver la nota 13].

b) Préstamos no corrientes y corrientes

El detalle de los préstamos a largo y corto plazo es el siguiente:
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Miles de euros Limite 31-12-17 31-12-16
No corrientes 51.852 46.258 58.811
Deudas con el IDAE 6.763 6.763 9.661
Deudas con el ICF 12.576 6.982 7.626
Financiacion de proveedores de inversion 1.080 1.080 2.012
Linea ICO Corporativo 2.000 2.000 4.000
Préstamos con el Ministerio de Economia, 25.202 25.202 27.841
Industria y Competitividad

Otras deudas 4.231 4.231 7.671
Corrientes 118.697 67.797 76.365
Otros préstamos bancarios 5171 5.171 4.467
Factoring sindicado 102.146 54.994 64.734
Titulizacion con Finacity Corporation 11.380 7.632 6.903
Pdlizas de crédito - - 261
Parte corriente de préstamos no corrientes 11.823 11.823 12.976
Deudas con el IDAE 3.140 3.140 3.140
Deudas con el ICF 3.051 3.051 3.051
Linea ICO Corporativo 2.000 2.000 2.000
Financiacion de proveedores de inversion 995 995 1.769
Otras deudas 2.637 2.637 3.016

(i) Préstamo con el IDAE

En el ejercicio 2008, el Instituto para la Diversificacion y Ahorro de Energia («IDAE»)
concedié a Ercros un crédito para la financiacion del proyecto de sustitucion de celdas de
mercurio por celdas de membrana para la fabricacion de cloro en la fabrica de Sabifianigo. El
contrato fue modificado el 24 de mayo de 2011. Las principales modificaciones fueron la
ampliacion del periodo de carencia en cuatro afios, siendo el primer pago de intereses el 31 de
mayo de 2011, y la prolongacién en dos afios del plazo total de devolucion del crédito, quedando
fijada la Gltima cuota de la amortizacion en el 30 de abril de 2021. EI importe de este préstamo,
al 31 de diciembre de 2017, es de 9.903 miles de euros (12.801 miles de euros al cierre de
2016), de los cuales 6.763 miles de euros estan registrados como deuda no corriente y 3.140
miles de euros, como deuda corriente (9.661 y 3.140 miles de euros, respectivamente, al cierre
del ejercicio anterior).

(i) Prestamo con el ICF

El 23 de diciembre de 2008, Ercros firmé un contrato de préstamo con el Instituto Catalan de
Finanzas («ICF»), por un importe maximo de 21.420 miles de euros, el cual estaba integramente
destinado a la financiacion de la ampliacion de la capacidad de produccidon de la planta de PVC
de la fabrica de Vila-seca Il. De acuerdo con el contrato inicial, el principal deberia ser
reintegrado en 10 anualidades con dos afios de carencia. El primer pago de la amortizacion se
establecia en el 23 de marzo de 2011 y el ultimo en el 23 de diciembre de 2018. No obstante, a
raiz de la operacion de refinanciacion sindicada, el 29 de julio de 2011, Ercros novo este
préstamo. Los cambios mas relevantes fueron la ampliacién del periodo de carencia en un afio
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adicional, a contar a partir del 24 de julio de 2011, y la reduccion de cuotas de amortizacion
durante la vigencia del contrato de factoring sindicado.

Durante el primer semestre de 2015, Ercros formalizé un nuevo acuerdo con el ICF por el cual
el periodo de amortizacion del préstamo concedido por dicha entidad se amplié en 18 meses
hasta junio de 2020, al tiempo que se redujeron las cantidades a amortizar en 2015, 2016 y 2017
por importe de 1.900, 970 y 830 miles de euros respectivamente, que pasaria a amortizarse en
2018, 2019 y 2020, respectivamente.

El 28 de julio de 2017, Ercros firm6 dos nuevos contratos de préstamo con el ICF, por un
importe global de 8.000 miles de euros. Los dos préstamos tienen un plazo de 10 afios con un
periodo de carencia de dos afios y tienen como finalidad financiar la ampliacion de capacidad
de produccion de cloro con tecnologia de membrana en la planta de Vila-seca I. Uno de los
préstamos es de 6.000 miles de euros y se engloba dentro de la linea ICF Industria y cuenta con
una bonificacion del 2% en el tipo de interés por parte de la Direccién General de Industria de
la Generalitat de Catalunya. El otro préstamo es de 2.000 miles de euros y se engloba dentro de
la linea ICF Reactivacion industrial.

El importe de los préstamos con el ICF, al 31 de diciembre de 2017, ascienden a 10.033 miles
de euros, de los que 6.982 miles de euros estan registrados como deuda no corriente (4.576
miles de euros correspondientes a los préstamos novados en 2011 y 2.406 miles de euros
correspondientes a los préstamos otorgados en 2017) y 3.051 miles de euros, como deuda
corriente (7.626 y 3.051 miles de euros, respectivamente, al cierre del ejercicio anterior).

(iii) Préstamos con el Ministerio de Economia, Industria y Competitividad

El 29 de diciembre de 2016, Ercros recibi6 una linea de préstamos del Ministerio de Economia,
Industria y Competitividad —por un importe total de 27.841 miles de euros— destinada a
financiar actuaciones del Plan Act [ver la nota 4]. Esta linea de préstamos tiene una duracion
de 10 afios con tres de carencia.

En agosto de 2017, se amortizaron anticipadamente 2.639 miles de euros por incompatibilidad
con una subvencion recibida por el IDAE por la misma inversion, por importe de 3.384 miles
de euros.

El 18 de enero de 2018, Ercros recibié nuevos préstamos del citado ministerio —por importe de
5.221 miles de euros— destinados a financiar parte de las inversiones del Plan Act actualizado.
Esta linea de préstamos tiene las mismas condiciones que las lineas obtenidas en 2017.

En garantia de la devolucion de los importes de los préstamos inicialmente solicitados a dicho
ministerio, al 31 de diciembre de 2017, Ercros tiene constituido un deposito de 4.442 miles de
euros (3.096 miles de euros al cierre de 2016) [ver la nota 11]. El depdsito constituido al 31 de
diciembre de 2017 se ha reducido a fecha de formulacion de estas cuentas anuales en 1.085
miles de euros, tras ajustarse su importe al 10% de la financiacion finalmente aceptada y
dispuesta por Ercros.
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(iv) Otras deudas

Los epigrafes de otras deudas no corrientes y corrientes incluyen, principalmente, varios
préstamos a tipo cero concedidos por el Ministerio de Economia, Industria y Competitividad,
registrados a coste amortizado.

C) Otras deudas corrientes y otra informacion

El epigrafe «Otros préstamos bancarios» —dentro de las deudas corrientes— incluye: 451 miles
de euros de intereses financieros devengados (302 miles de euros el ejercicio anterior); 1.902
miles de euros referentes a un préstamo recibido por la filial Ercros France, S.A. (1.802 miles
de euros en el ejercicio anterior); y 2.818 miles de euros correspondientes a otros préstamos
bancarios (2.363 miles de euros en el ejercicio anterior).

El resto de las deudas devengan intereses en linea con los del mercado.

La financiacion de proveedores esté vinculada con inversiones y se ha realizado a tipo de interés
de mercado.

El desglose por vencimientos de las deudas no corrientes, al 31 de diciembre de 2017 y 2016,
€s como sigue:

Miles de euros 31-12-17 31-12-16
2018 10.671
2019 9.263 9.575
2020 9.382 9.919
2021 5.957 6.540
2022 4.657 5.118
2023 y siguientes 16.999 16.988
Total 46.258 58.811

En el siguiente cuadro se muestran los cambios en los activos y pasivos que surgen de las
actividades de financiacion en 2017 y 2016
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Efectos Traspasos Gastos

Saldo al Flujos de del tipo acorto no mone- Saldo al

Miles de euros 31-12-16 efectivo  de cambio plazo tarios 31-12-17
Pasivos financieros 148.152 -21.989 -1.131 - 846 125.878
Préstamos no corrientes 58.811 -445 - -12.954 846 46.258
Préstamos corrientes 76.365 -8.568 - - - 67.797
Parte corriente de préstamos 12.976 -12.976 -1.131 12.954 - 11.823
no corrientes
Activos financieros -26.433 12.555 - - - -13.878
Imposiciones pignoradas:

No corrientes [nota 11] -4.843 -1.333 - - - -6.176

Corrientes [nota 14] -21.590 13.888 - - - -7.702
Efectivo y equivalentes al -48.265 24.722 800 - - -22.743
efectivo [nota 15]
Deuda financiera neta 73.454 15.288 -331 - 846 89.257

Efectos Traspasos Gastos

Saldo al Flujos de del tipo acorto no mone- Saldo al
Miles de euros 31-12-15 efectivo  de cambio plazo tarios 31-12-16
Pasivos financieros 141.147 6.313 - - 692 148.152
Préstamos no corrientes 42.772 27.450 - -12.103 692 58.811
Préstamos corrientes 87.103 -10.738 - - - 76.365
Parte corriente de préstamos 11.272 -10.399 - 12.103 - 12.976
no corrientes
Activos financieros -28.294 1.861 - - - -26.433
Imposiciones pignoradas:
No corrientes [nota 11] -1.998 -2.845 - - - -4.843
Corrientes [nota 14] -26.296 4.706 - - - -21.590
Efectivo y equivalentes al -21.618 -26.543 -104 - - -48.265
efectivo [nota 15]
Deuda financiera neta 91.235 -18.369 -104 - 692 73.454

La conciliacion de la deuda financiera neta con los flujos de financiacion de los estados
financieros consolidados en los ejercicios 2017 y 2016 es la siguiente:
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Miles de euros 31-12-17 31-12-16
Saldo inicial de la deuda financiera neta 73.454 91.235
Disposiciones de préstamos 5.410 37.580
Devolucion y amortizaciones de préstamos -27.399 -31.267
Gastos de formalizacion de deudas y otros gastos 846 692
imputados a resultados que no suponen salidas de
efectivo
Constitucion de nuevas imposiciones y depositos -1.658 -3.096
Cancelacion de imposiciones y depdsitos 14.213 4.957
Incremento/decremento de efectivo y equivalentes al 24.722 -26.543
efectivo
Efecto de las variaciones en el tipo de cambio:
En efectivo y equivalentes al efectivo 800 -104
En préstamos a corto plazo en moneda extranjera -1.131 -
Saldo final de la deuda financiera neta [nota 21 b)] 89.257 73.454

A continuacion se detalla la financiacion total disponible por el Grupo al cierre del ejercicio
2017:

Miles de euros Disponible
Factoring sindicado 18.290
Crédito revolving sindicado 30.000
Lineas de crédito del ICF 5.594
Préstamos del Ministerio de Economia, Industria y Competitividad 5.221
Financiacion total disponible 59.105

La financiacion disponible del factoring sindicado esta limitada por el importe de las cuentas a
cobrar elegibles existentes en el momento de hacer uso de dicha financiacion. Al 31 de
diciembre de cada ejercicio, por motivos estacionales, el sado de cuentas a cobrar suele ser
insuficiente para disponer del factoring sindicado hasta el limite de la financiacion concedida
(102.146 miles de euros). De ahi que la financiacion disponible, al 31de diciembre de 2017, sea
inferior a la parte no dispuesta del factoring, que asciende a 38.742 miles de euros.

Nota 19. Otros pasivos corrientes y no corrientes

Dentro de estos epigrafes se incluyen los siguientes conceptos:
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31-12-17 31-12-16

No No
Miles de euros corriente Corriente Total corriente Corriente Total
Proveedores de 256 14595 14.851 384 5.768 6.152
inmovilizado
Subvenciones de capital 139 - 139 74 - 74
Administraciones - 4.303 4.303 - 4.937 4.937
publicas
Remuneraciones - 2.943 2.943 - 3.240 3.240
pendientes de pago
Otros pasivos 7.096 386 7.482 3.959 386 4.345
Total 7.491 22.227 29.718 4.417 14.331 18.748

Las subvenciones de capital se refieren a los derechos de emision de gases de efecto
invernadero.

El epigrafe «Otros pasivos no corrientes» del estado de situacion financiera incluye,
fundamentalmente, la parte pendiente de imputar a resultados de los préstamos a tipo cero
mencionados en la nota 18 b) (iv) y otras partidas individualmente no significativas.

Nota 20. Compromisos y contingencias

Al 31 de diciembre de 2017, Ercros tenia prestados avales ante terceros, fundamentalmente,
relativos a operaciones comerciales, por importe de 5.313 miles de euros (20.610 miles al cierre
del ejercicio 2016). Ercros también tiene contratados seguros de caucién en garantia de
obligaciones contraidas ante administraciones publicas, por importe de 7.090 miles de euros
(7.320 miles al cierre del ejercicio 2016)

Al cierre del ejercicio, existen terrenos y construcciones, por un valor neto contable de 38.354
miles de euros (39.753 miles de euros en 2016), que estan afectados como garantia de préstamos
y otros compromisos que a la citada fecha tenian un saldo vivo por importe de 24.324 miles de
euros (31.671 miles de euros en el ejercicio 2016) [ver la nota 7].

Ercros mantiene imposiciones a plazo, por 13.878 miles de euros (26.433 miles de euros en el
ejercicio anterior), que garantizan avales prestados por entidades financieras a proveedores de
suministros energéticos y diversos compromisos adquiridos [ver las notas 14 y 15].

Como se indica en la nota 12, determinadas materias primas ubicadas en distintos almacenes
del Grupo, cuyo valor al 31 de diciembre de 2017 ascendia a 23.032 miles de euros (17.507
miles de euros al 31 de diciembre de 2016) garantizan el préstamo otorgado por el ICO, cuyo
saldo al 31 de diciembre de 2017 asciende a 4.000 miles de euros (6.000 miles de euros al 31
de diciembre de 2016 [ver la nota 18].

La direccion del Grupo estima que los pasivos contingentes no registrados al 31 de diciembre
de 2017 que pudieran originarse, en su caso, por los avales prestados no serian significativos,
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si bien en algunos casos la obligacion consiste en la realizacion por parte del Grupo de
determinadas obras o modificaciones en sus instalaciones productivas, sin un plazo
determinado de ejecucion y para los que no existe una estimacion fiable del importe.

Nota 21. Objetivos y politicas de gestion del riesgo financiero y gestion del capital

a) Riesgo financiero

En el curso habitual de las operaciones, el Grupo se encuentra expuesto al riesgo de crédito,
riesgo de mercado (riesgo de tipo de interés y de tipo de cambio) y riesgo de liquidez.

Los principales instrumentos financieros de Ercros, distintos de los derivados, comprenden el
factoring sindicado, el contrato de crédito revolving, el programa de titulizacién de cuentas a
cobrar en dolares, préstamos con entidades financieras publicas, préstamos bancarios, pélizas
de crédito, arrendamientos financieros, efectivo y depositos a corto plazo.

Ercros no tiene en vigor ningun contrato derivado para la cobertura del riesgo de tipo de interés
o tipo de cambio.

La politica del Grupo, mantenida durante los ultimos ejercicios, es la de no negociacion con los
instrumentos financieros.

El Grupo considera que el riesgo financiero ya se redujo en 2016 —debido a la mejora de los
resultados operativos en dicho ejercicio— que ha continuado en 2017 y que deja el ratio de
solvencia (deuda financiera neta/ebitda ordinario) en 1,20 veces. A efectos del citado ratio, se
ha considerado como ebitda ordinario el importe mostrado en el epigrafe «Resultado bruto de
explotacion ordinario» del estado consolidado del resultado integral.

Por otro lado, en 2017, el Grupo ejecutd la mayor parte de las inversiones contenidas en el Plan
Act —cuya finalidad principal es hacer frente al fin del uso de la tecnologia del mercurio en la
produccién de cloro, mejorando la rentabilidad del Grupo—, por lo que la mejora del perfil
financiero y de la rentabilidad permiten confirmar su capacidad para acceder a la financiacion
necesaria para sus actividades.

(i) Riesgo de crédito

El Grupo tiene instaurada una politica de gestion del crédito a clientes y la exposicion al riesgo
de cobro es gestionada en el curso normal de la actividad. Se realizan evaluaciones de solvencia
para todos los clientes que requieren un limite superior a un determinado importe. Asimismo,
el Grupo exige en determinadas ventas que el cliente entregue una carta de crédito o un aval
bancario.

Ercros tiene contratada una péliza de seguro de crédito asociada a los clientes del programa de
titulizacion de cuentas a cobrar en dolares [ver la nota 18].

La exposicion maxima al riesgo de crédito de las cuentas comerciales por cobrar se detalla en
la nota 13.
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No existe una alta concentracion en la cartera de clientes del Grupo.

Respecto del resto de activos financieros del Grupo, tales como efectivo, equivalentes al
efectivo, créditos y activos financieros disponibles para la venta, la maxima exposicion al riesgo
de crédito es equivalente al importe en libros de estos activos al cierre del ejercicio.

(i) Riesgo de mercado
Riesgo de tipo de interés

La financiacion externa se basa en el factoring sindicado, el contrato de crédito revolving, el
programa de titulizacién de cuentas a cobrar en dolares y en préstamos de organismos publicos.
La financiacion devenga tipos de interés variables referenciados normalmente al euribor [ver la
nota 18 a)]. En este sentido, al encontrarnos en un entorno de tipos de interés muy bajos —
eventuales subidas del euribor— implicarian un mayor coste financiero para el Grupo.

La siguiente tabla muestra un analisis de sensibilidad a posibles cambios razonables en el tipo
de interés, manteniéndose todas las demas variables constantes:

Incremento/decremento
en puntos bésicos Efecto en resultados
del coste de la deuda (miles de euros)
2017:
200 -1.963
100 -981
-100 981
-200 1.963
2016:
200 -1.499
100 -750
-100 750
-200 1.499

Riesgo de tipo de cambio

Los activos y pasivos expuestos al riesgo de tipo de cambio son los procedentes de las compras
y ventas del trafico ordinario y de la financiacidn en délares. En concreto, al 31 de diciembre
de 2017, el Grupo tiene cuentas a cobrar por 27.694 miles de dolares; cuentas a pagar por 8.545
miles de dolares; saldos de tesoreria por 6.976 miles de ddélares; y financiacion de cuentas a
cobrar en dolares con Finacity Corporation por importe de 9.349 miles de dolares. La
exposicion neta, por tanto, es deudora, al 31de diciembre de 2017, y asciende a 16.776 miles
de dolares. EI Grupo Ercros no tiene en su balance otros activos expuestos al riesgo de divisa
[ver el capitulo C.2.1 f) del IGC].

El dolar es —con mucha diferencia— la principal divisa a que esta expuesto el Grupo, que no
tiene contratado ningun producto derivado para cubrir este riesgo.

101



+ Ercros
"‘

A lo largo del ejercicio pasado, el euro presentd una evolucion alcista respecto del dolar. En el
caso de las ventas consolidadas del Grupo, el tipo de cambio medio pasé de 1,104 euro/dolar
en 2016 a 1,134 euro/ddlar en 2017 (una diferencia del 2,6%). Para 2018, el Grupo estima que
continuara esta tendencia y ha tomado como referencia para sus previsiones un tipo de cambio
medio de 1,230 euro/dolar. Al 31de diciembre de 2017, el cambio euro/dolar fue de 1,199.

El hecho de que el euro gane valor respecto del dolar tiene un efecto negativo para el Grupo al
empeorar la posicion competitiva de los productos que comercializa, al tiempo que perjudica el
retorno en euros de las ventas en dolares, lo que va en detrimento de la rentabilidad.

La siguiente tabla muestra un andlisis de sensibilidad a posibles variaciones razonables en el
tipo de cambio medio del dolar de las ventas del Grupo Ercros, manteniéndose todas las demés
variables constantes, por la exposicion neta a esta divisa en 2017:

Relacion euro/délar Efecto en el resultado (miles de euros)
1,30 -6.959
1,20 -2.899
1,15 -605
1,13 -
1,10 1.898
1,05 4.639
1,00 7.654

En 2017, la exposicién neta al dolar —diferencia entre el importe de las ventas y las compras
que se efectuaron en esta divisa— del Grupo ascendio a 63.321 miles de dolares (52.406 miles
de ddlares el afio anterior).

Las ventas en dolares alcanzaron los 105.865 miles de dolares (85.982 miles de délares el afio
anterior), lo que supone el 13,6% (12,9% el afio anterior) de las ventas consolidadas totales.
Las compras en dolares alcanzaron los 42.544 miles de dolares (33.576 miles de délares el afio
anterior), que suponen el 8,8% (8,2% el afio anterior) del total de aprovisionamientos y
suministros satisfechos por el Grupo.

A continuacion se adjunta un cuadro resumen con las operaciones de compra y venta de dolares
realizadas por el Grupo:
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Ejercicio Ejercicio
2017 2016

Ventas en doélares (miles) 105.865 85.982
Tipo de cambio euro/dolar 1,134 1,104
Equivalente en euros (miles) 93.386 77.854
Compras en dolares (miles) 42.544 33.576
Tipo de cambio euro/dolar 1,128 1,107
Equivalente en euros (miles) 37.719 30.340
Saldo neto en dolares (miles) 63.321 52.406
Equivalente en euros (miles) 55.667 47.514

(iii) Riesgo de liquidez

El Grupo gestiona su riesgo de liquidez utilizando técnicas de planificacion financiera. Estas
técnicas tienen en consideracion los flujos de entrada y salida de tesoreria de las actividades
ordinarias, inversion y financiacion. El objetivo del Grupo es mantener un equilibrio entre la
flexibilidad, el plazo y las condiciones de las fuentes de financiacion contratadas en funcion de
las necesidades previstas a corto, medio y largo plazo.

La mejora del entorno econémico en Europa y la mayor eficiencia han permitido al Grupo
Ercros cerrar tres ejercicios consecutivos con beneficios. Estos beneficios le han aportado la
liquidez necesaria para atender puntualmente sus obligaciones. La prevision para 2018 es que
esta situacion se mantenga, por lo que no se espera que el Grupo pueda verse expuesto a un
riesgo de liquidez en sus operaciones.

La tabla adjunta detalla los vencimientos de los pasivos financieros a corto plazo, al 31 de
diciembre de 2017 y 2016, de acuerdo con los plazos contractuales de los mismos y sin efectuar
la actualizacion de la carga financiera. Esta carga financiera asciende a 30 miles de euros (40
miles de euros en el ejercicio anterior).

Miles de euros 31-12-17 31-12-16
Deudas con entidades de crédito 79.620 89.341
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 119.460 106.855

El 27 de noviembre de 2017, Ercros renovo a su vencimiento —hasta finales de 2022 la linea
de factoring sindicado, por el mismo importe que tenia contratado (102.140 miles de euros) y
con una mejora en las condiciones economicas. El 14 de diciembre de 2017, firmé un contrato
de crédito revolving, por un limite global de 30.000 miles de euros a fin de ampliar sus lineas
de financiacién disponibles. La Sociedad también suscribi6 dos lineas de crédito con el ICF,
por un importe global de 8.000 miles de euros, destinadas a financiar parcialmente el cambio
de tecnologia en la fabrica de Vila-seca | [ver la nota 18 a)].
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Como se indica en la nota 18, al 31 de diciembre de 2017 el grupo tiene lineas de financiacion
disponibles por importe de 59.105 miles de euros. Adicionalmente, en el supuesto de necesidad,
Ercros considera que podria acudir a otros mecanismos complementarios para la obtencion
puntual de liquidez, tales como enajenacion parcial y selectiva de bienes no afectos a la
explotacion o emision de bonos a corto o medio plazo en mercados organizados.

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de 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 al 31 de diciembre de 2017 el periodo medio de pago a
proveedores era de 49,11 dias (62,31 dias al cierre de 2016), lo que supone una reduccion de
13,2 dias entre ambos ejercicios.

Al 31 de diciembre de 2017, los pagos que superan los 60 dias suponian el 34% de todos los
pagos efectuados (39% en 2016).

El Grupo preveé que la generacion de caja derivada de su actividad corriente le permita en 2018
seguir reduciendo el porcentaje de pagos que exceden los 60 dias, en linea con lo conseguido
en los dos ejercicios anteriores.

El siguiente cuadro muestra el detalle del periodo medio de pago a proveedores, los ratios de
operaciones pagadas Yy las operaciones pendientes de pago, asi como el total de pagos realizados
y pendientes en 2017 y 2016:

Ejercicio 2017  Ejercicio 2016

Periodo medio de pago a proveedores (dias) 49,11 62,31
Ratio de las operaciones pagadas (dias) 48,91 62,77
Ratio de las operaciones pendientes de pago (dias)* 50,27 59,34
Total pagos realizados (miles de euros) 635.660 542.886
Total pagos pendientes (miles de euros)? 109.534 83.832

1 Al 31 de diciembre de 2017 y 2016.

b) Gestion de capital

Ercros es la cabecera de un grupo quimico con implantacion industrial en Espafa y clientes en
todo el mundo. La mayor parte del negocio del Grupo se basa en la quimica del cloro y sus
derivados y, por tanto, estd sometida a la ciclicidad tipica de estas industrias para las que se
alternan periodos de demanda y oferta ajustadas con alta rentabilidad, con otros de mayor oferta
y/o menor demanda y, por tanto, menor rentabilidad, siendo necesario por eficiencia operar las
plantas al mayor ratio de utilizacion.

La actividad del Grupo estd sometida a cambios normativos, principalmente de caracter
ambiental lo que ocasiona que determinada tecnologia deba ser reemplazada por otra mas
eficiente, como ha ocurrido en 2017 con la tecnologia de produccién de cloro con mercurio.

El Grupo no estd sometido a requerimientos de capital impuestos externamente.
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Los objetivos del Grupo en la gestion de capital son:

Llevar a cabo una politica de prudencia financiera, teniendo en cuenta la fase y duracion
de los ciclos econdmicos.

Preservar la capacidad para llevar a cabo sus operaciones, manteniendo un elevado nivel
de solvencia, de modo que pueda proporcionar retornos adecuados a sus accionistas y
beneficios a otros agentes interesados, como son sus empleados, clientes, proveedores,
etc.

Cumplir con la politica de retribucién al accionista, aprobada por la junta general de
accionistas, celebrada el 23 de junio de 2017, que conlleva la realizacion de un payout
creciente en forma de dividendo y recompra de acciones propias para el periodo 2017-
2020 [ver el capitulo C.9.1 a) del IGC]. Este payout esta sometido al cumplimiento de
tres requisitos (beneficio minimo de 0,10 euros por accion; ratio de deuda financiera neta
consolidada/patrimonio total consolidado inferior o igual a 0,5 y ratio de deuda financiera
neta consolidada/ebitda ordinario consolidado inferior o igual a 2) y es creciente a razon
de un 5% anual, de modo que en 2017 el payout maximo es del 35% del beneficio
consolidado y en 2020 sera del 50%.

El Grupo mide y analiza estos ratios de forma periddica y efectta estimaciones a futuro de los
mismos, siendo el factor clave a la hora de determinar su politica de inversiones, desinversiones
para reducir la deuda, pago de dividendos, devoluciones de capital a sus socios o la emisién de
nuevas acciones.

El volumen de capital se establece en funcion de los riesgos existentes, efectuando los
correspondientes ajustes en el capital en funcion de los cambios en las condiciones econdémicas
y de los riesgos asociados a la actividad.

El saldo de la deuda financiera neta al 31 de diciembre de 2017 y 2016, segun los célculos
efectuados por el Grupo, ha sido el siguiente:

Miles de euros 31-12-17 31-12-16

Deuda con entidades de crédito:

No corriente 46.258 58.811
Corriente 67.797 76.365
Parte corriente de la deuda no corriente 11.823 12.976
Imposiciones corrientes pignoradas [nota 14] -7.702 -21.590
Otros activos no corrientes, imposiciones
pignoradas [nota 11] -6.176 -4.843
Efectivo y equivalentes -22.743 -48.265
Deuda financiera neta 89.257 73.454

El ratio de la deuda financiera neta («<DFN») dividido entre el patrimonio total, ha evolucionado
de la siguiente manera:
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Miles de euros 31-12-17 31-12-16
DFN 89.257 73.454
Patrimonio total 247.492 219.826

Ratio de apalancamiento (DFN/patrimonio
total) 0,36 0,33

Como se ve en el cuadro anterior, el ratio de apalancamiento (deuda financiera neta respecto
del patrimonio total) se ha mantenido en ambos ejercicios por debajo de 0,5 veces —0,36 en
2017 y 0,33 en 2016, que es uno de los requisitos de la politica de retribucion al accionista, y
muestra la fortaleza de la estructura financiera del Grupo.

El ligero aumento del ratio se explica por el gran esfuerzo inversor llevado a cabo en 2017 para
la ejecucion del Plan Act [ver la nota 4].

La evolucion del ratio de la deuda financiera neta dividido entre el ebitda ordinario ha sido la
siguiente:

Miles de euros 31-12-17 31-12-16
DFN 89.257 73.454
Ebitda ordinario 74.311 58.430
Ratio de solvencia (DFN/ebitda ordinario) 1,20 1,26

El ratio de solvencia (deuda financiera sobre el ebitda ordinario) se mantiene por debajo de 2 —
1,20 en 2017 y 1,26 en 2016—, cumpliéndose por tanto otro de los requisitos de la politica de
retribucion al accionista. Este ratio ha mejorado en 2017 respecto de 2016 por la importante
mejora del ebitda ordinario, que ha compensado el incremento de la deuda financiera derivado
de las inversiones del Plan Act.

Nota 22. Instrumentos financieros

No existen diferencias significativas entre el valor en libros y el valor razonable de los
diferentes activos y pasivos financieros en poder del Grupo dado que la mayoria tiene un
vencimiento inferior a un afio o esta referenciado a un tipo de interés variable de mercado
revisable periddicamente.

Ercros no tiene contratado ningun instrumento de cobertura de tipo de interés o tipo de cambio
ni cualquier otro tipo de cobertura.
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Nota 23. Partes relacionadas

a) Ercros y las sociedades dependientes

Las transacciones y saldos entre las sociedades que conforman el Grupo (Ercros, S.A. y las
sociedades dependientes de ella) forman parte de su trafico habitual en cuanto a su naturaleza
y condiciones y han sido eliminadas en el proceso de consolidacién. EI nombre de las
dominantes inmediatas y principales del Grupo ha sido detallado en la nota 1 b).

En la nota 10, se detallan las transacciones realizadas durante el ejercicio 2017 entre las
sociedades asociadas y las que consolidan por integracion global.

b) Remuneraciones del consejo de administracion

La remuneracion devengada por los miembros del consejo de administracion de Ercros en 2017
cumple con la politica de remuneracion de los consejeros, aprobada el 10 de junio de 2016 por
la junta general ordinaria de accionistas para el periodo 2016-2019. Esta politica incluye todos
los conceptos retributivos por los cuales se puede remunerar a los consejeros de la Sociedad y
el importe maximo anual de la remuneracion conjunta de los consejeros en su condicion de
tales, que se fija en 900 miles de euros.

En 2017, la remuneracion devengada por los consejeros ascendid a 655 miles de euros en
concepto de retribucién fija y pagos en especie frente a los 667 miles de euros devengados en
2016. Esta reduccion se debe a que —hasta el nombramiento de la consejera D?. Carme
Moragues Josa, el 21 de marzo de 2017— hubo un consejero menos por el fallecimiento de D.
Jordi Daga Sancho, el 26 de diciembre de 2016.

Como consecuencia de primas de seguro de vida, el consejero delegado ha devengado 19 miles
de euros (21 miles de euros en 2016).

La remuneracion percibida por cada consejero, en 2017 y en 2016, se detalla a continuacion:
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Miles de euros Ejercicio 2017
Antonio  Laureano Eduardo  Lourdes Carme
Zabalza Roldan Séanchez Vega Moragues
Conceptos retributivos Marti Aguilar Morrondo Fernandez Josa!
Retribucion fija 475 41 41 41 36
Retribucion variable 0 - - - -
Pagos en especie 21 - - - -
Aportaciones a fondos y 02 - - - -
planes de pensiones
Primas de seguros de 19 - - - -
vida
Total 515 41 41 41 36

1 La Sra. Moragues Josa fue nombrada consejera independiente por cooptacion por el consejo de administracion,
el 21-03-17. La junta de accionistas, del 23-06-17, ratificd dicho nombramiento.

2 Desde 2012, el Grupo no realiza aportaciones a fondos y planes de pensiones en beneficio del consejero
ejecutivo por haber cumplido este los 65 afios de edad.

Miles de euros Ejercicio 2016
Luis

Antonio  Laureano Eduardo Ramoén Fernandez Jordi Lourdes

Zabalza Roldan Sanchez Blanco -Goula Daga Vega
Conceptos retributivos Marti Aguilar Morrondo Balin? Pfafft ~ Sancho! Fernandez?
Retribucion fija 475 41 41 16 16 26 26
Retribucion variable 0 - - - - - -
Pagos en especie 27 - - - - - -
Aportaciones a fondos y 0 - - - - - -
planes de pensiones
Primas de seguros de 21 - - - - - -
vida
Total 523 41 41 16 16 26 26

L El Sr. Blanco Balin y el Sr. Fernandez-Goula Pfaff cesaron como consejeros de la Sociedad, el 10-06-16, al
vencer el plazo por el que fueron nombrados, siendo sustituidos por la Sra. Vega Fernandez y el Sr. Daga
Sancho, respectivamente.

Los administradores de Ercros no han percibido ni de la Sociedad ni de su Grupo de empresas
otros conceptos retributivos distintos de los que constan en la tabla anterior, tales como:
atenciones estatutarias, opciones sobre acciones (stock options) u otros instrumentos
financieros, anticipos, créditos concedidos, obligaciones contraidas en planes y fondos de
pensiones o garantias constituidas a su favor.

Ercros tiene contratado un seguro de responsabilidad de administradores y directivos que cubre
las posibles reclamaciones por errores de gestion de estos. Este seguro cubre asimismo la
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responsabilidad de administradores y directivos ya cesados desde que se contratd el mismo en
2003. Dicho seguro devenga una prima neta anual de 76.000 euros y se renueva anualmente.
c) Remuneraciones de los miembros de la alta direccién

La remuneracion total de los miembros de la alta direccion de Ercros correspondiente al
ejercicio 2017 ha ascendido a 862 miles de euros (984 miles de euros en 2016).

El 1 de octubre de 2017, el director general de negocios, D. José Mufiz Alvarez, dejé Ercros
con motivo de su jubilacién siendo sustituido por D. Agustin Franco Blasco, que hasta este
momento era el director de la division de derivados del cloro.

d) Conflictos de intereés

Ningun administrador de la Sociedad ha comunicado que incurre en una situacion de conflicto
con el interés con el Grupo, de acuerdo con lo previsto en el articulo 229 de la LSC.

Nota 24. Otra informacion

a) Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio 2017 han
ascendido a 243 miles de euros (250 miles de euros en el ejercicio anterior).

Adicionalmente, los honorarios abonados en el ejercicio por otros servicios prestados por el
auditor de las cuentas anuales han ascendido a 25 miles de euros (22 miles de euros en el
gjercicio 2016). En este importe se incluyen también los honorarios percibidos por las
sociedades de servicios profesionales que comparten nombre comercial con la sociedad
auditora.

b) Estructura de personal

El nimero medio de personas empleadas, distribuidas por categorias y genero, en 2017 y 2016,
es el siguiente:

Plantilla media

Ejercicio 2017 Ejercicio 2016

Total Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres

Técnicos 584 486 98 579 483 96
Administrativos 205 104 101 204 107 97
Operarios y subalternos 583 577 6 574 568 6
Total 1.372 1.167 205 1.357 1.158 199

109



+ Ercros
"‘

El nimero de personas empleadas al final de cada uno de los dos ejercicios, distribuido por
categoria y género, es el siguiente:

Plantilla al final del ejercicio

31-12-17 31-12-16
Total Hombres Mujeres Total Hombres Mujeres
Técnicos 561 464 97 577 482 95
Administrativos 203 104 99 201 105 96
Operarios y subalternos 557 552 5 572 566 6
Total 1.321  1.120 201 1.350 1.153 197

La plantilla final al 31de diciembre de 2017 es inferior a la plantilla media del ejercicio debido
al proceso de despido colectivo iniciado en diciembre de 2017 por el cierre de las plantas de
produccién de cloro con tecnologia de mercurio [nota 4]

El nimero medio de personas empleadas con un grado de discapacidad mayor o igual al 33%,
distribuido por categorias, es el que se detalla a continuacion:

NUmero medio de personas

Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
Técnicos 5 4
Administrativos 3 2
Operarios y subalternos 10 9
Total 18 15

Nota 25. Aspectos ambientales
Segun establece la normativa espafiola en vigor, se detalla a continuacion la informacion

correspondiente a las partidas incluidas en propiedades, planta y equipo que se refieren a
actuaciones de proteccion y mejora del medioambiente:
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31-12-17 31-12-16

Valor Valor
Miles de euros contable Depreciacion  contable Depreciacion
En la fabrica de Almussafes:
Planta depuradora 1.031 970 1.031 958
Segregacion de aguas del colector 6 - - 2.885 2.885
Planta de paraformaldehido 1.285 1.285 1.285 1.285
Otras inversiones 58 14 75 12
En la fabrica de Aranjuez:
Planta de tratamiento biol6gico 1.454 1.419 1.454 1.375
Captacion agua de rio circuito cerrado 907 5 230 -
Otras inversiones 1.291 136 939 75
En la fbrica de Cerdanyola:
Sistema de tratamiento de emisiones de 1.978 47 1.737 -
formaldehido
Otras inversiones 89 8 32 4
En la fabrica de Flix:
Planta de tratamiento térmico 4.337 4.337 4.337 4.337
Planta de tratamiento biol6gico 3.012 3.012 3.025 3.025
Otras inversiones 177 41 41 41
En la fabrica de Monzon:
Silos de resina de PVC 80 - 75 -
En la fabrica de Sabifianigo:
Cambio de tecnologia en 2009 18.306 10.779 18.306 9.470
Planta de cloro-sosa 12.363 - 706 -
Cristalizacion del clorato sodico 3.896 3.329 3.856 3.258
En la fabrica de Tarragona:
Planta de tratamiento biol6gico 3.884 3.884 3.884 3.884
En la fabrica de Tortosa:
Inversiones varias 270 43 270 24
En la fabrica de Vila-seca I:
Planta de cloro-sosa 14.539 - 1.304 -
Planta concentracion de sosa 3.906 - 545 -
Acondicionamiento del parque de sal 633 4 - -
Canalizacion para la recogida de aguas 408 - - -
Otras inversiones 90 1 - -
En la fabrica de Vila-seca Il:
Reactor en la planta de PVC 3.634 87 397 -
Otras inversiones 36 0 - -
Total 77.664 29.401 46.414 30.633

Los gastos incurridos en 2017, registrados en el estado de resultado integral, cuya finalidad ha
sido la proteccion y mejora del medioambiente, se detallan a continuacion:
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Miles de euros Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
Mantenimiento 2.256 2.716
Consumo de productos quimicos y energias 3.403 2.481
Servicios medioambientales 6.145 6.680
Personal 2.873 2.364
Coste interno 1.062 812
Accibn externa 2.953 3.147
Total 18.692 18.200

Nota 26. Hechos significativos

a) Reduccion de capital

El 27 de julio de 2017, el Registro Mercantil de Barcelona inscribié la reduccion del capital
social de Ercros por importe de 932.058 euros, equivalente al 2,723%, correspondiente al valor
nominal de las 3.106.860 acciones propias que la Sociedad habia adquirido para su
amortizacion [ver la nota 16 b) de la presente memoria consolidada y el capitulo 8 del IGC].

Tras esta operacion, el capital social de Ercros asciende 33.293.883,30 euros y esté representado
por 110.979.611 acciones ordinarias, de 0,30 euros de valor nominal cada una de ellas, que
constituyen una sola clase, estan totalmente desembolsadas y representadas por medio de
anotaciones en cuenta.

b) Aprobacion de la politica de retribucion al accionista

El 28 de abril de 2017, el consejo de administracion aprobd la politica de retribucion al
accionista con cargo a los beneficios de los ejercicios 2017 a 2020, que posteriormente fue
ratificada por la junta de accionistas. La retribucion al accionista se lleva a cabo a través de la
recompra de acciones propias para su amortizacion y el pago de un dividendo [ver el capitulo
C.1.9 a) del IGC].

C) Programa de recompra de acciones propias

En el marco de la politica de retribucion al accionista, la Sociedad esta llevando a cabo un
programa de compra de acciones en autocartera para su amortizacion mediante una reduccion
de capital por el importe nominal de las mismas.

Entre el 20 de enero de 2017 y el 27 de marzo de 2017, la Sociedad llevo a cabo el primer
programa de recompra por el cual adquirio 3.106.860 acciones propias, representativas del
2,723% del capital social, que fueron amortizadas mediante una reduccion de capital el 27 de
julio de 2017.
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El 4 de octubre de 2017, se inicio el segundo programa de recompra. Desde esta fecha hasta el
dia anterior a la fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales consolidadas (23 de
febrero de 2018), la Sociedad habia adquirido 1.812.378 acciones propias, equivalentes al
1,63% del capital social, por importe de 5.060 miles de euros [ver la nota 16 b) de la presente
memoria consolidada y el capitulo 9.1 b) del IGC].

d) Pago de dividendo

El 5 de julio de 2017, la Sociedad realizé el pago de un dividendo de 0,04 euros brutos por
accion con cargo al beneficio obtenido por Ercros, S.A. en el ejercicio 2016, que fue de 44.734
miles euros. EI importe total de dicho pago ascendié a 4.439 miles de euros, con un payout del
9,8% [ver el capitulo C.9.1 b) del IGC].

e) Junta general ordinaria de accionistas

El 23 de junio de 2017, la Sociedad celebro6 su junta general ordinaria de accionistas [ver el
capitulo C.1.1 a) del IGC]. En dicha junta se aprob0 la politica de retribucion al accionista para
el periodo 2017-2020 [ver el capitulo 9.1 a) del IGC].

f) Cambios en el consejo de administracion y en las comisiones

El 23 de junio de 2017, la junta ordinaria de accionistas ratifico el nombramiento por cooptacion
de la consejera independiente, D2 Carme Moragues Josa, efectuado por el consejo de
administracion el 21 de marzo de 2017. La Sra. Moragues Josa sustituy6 a D. Jordi Daga Sancho
fallecido el 26 de diciembre de 2016.

El consejo nombro asimismo a la Sra. Moragues Josa como consejera coordinadora, presidente
de la comision de auditoria y vocal de la comision de nombramientos y remuneracion [ver el
capitulo C.1.1. b) del IGC].

9) Aprobacion de la politica de diversidad del consejo

El 21 de diciembre de 2017, el consejo de administracion aprobo la politica de diversidad del
consejo en la que se establecen los criterios que deben tenerse en cuenta en los procesos de
seleccion de los consejeros, en aras a promover e incentivar la diversidad del consejo [ver el
capitulo C.1.1. b) del IGC].

h) Comité de cumplimiento

El 26 de julio de 2017, el consejo de administracion acordd la creacion del comité de
cumplimento bajo la dependencia de la comision de auditoria [ver el capitulo C.4.1 del IGC].
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i) Nombramiento del nuevo director general de negocios

El 1 de octubre de 2017, el consejo de administracion nombro a D. Agustin Franco Blasco como
director general de negocios, en sustitucion de D. José Luis Mufiiz Alvarez, que dejaba Ercros
con motivo de su jubilacion y a quien el consejo agradecio los servicios prestados a lo largo de
los 44 afios en que permanecié vinculado al mismo.

El puesto vacante dejado por el Sr. Franco Blasco, como director de la division de derivados
del cloro, fue ocupado por D. Francisco Espafia Maraver, director industrial de la citada division
[ver el capitulo C.1.1 c) y d) del IGC].

j) Renovacion del acuerdo financiacion sindicada

El 30 de octubre de 2017, la Sociedad alcanzé un acuerdo con un pool de entidades financieras
para renovar, a su vencimiento, la linea de financiacion de circulante que disponia, por importe
de 102.146 miles de euros, instrumentada mediante un contrato de factoring sindicado que
anticipa cuentas a cobrar de clientes.

La duracién de la actual linea de factoring es de tres afios mas otros dos renovables anualmente
[ver la nota 18 a) (i)].

k) Reestructuracion industrial de la division de derivados del cloro

Como consecuencia de la entrada en vigor de la prohibicion impuesta por la Unién Europea de
seguir usando tecnologia de mercurio en la fabricacion de cloro, a partir del 11 de diciembre de
2017, el Grupo ha cesado la actividad de las plantas de Flix y Vila-seca | que operaban con esta
tecnologia y de la fabrica de Cardona que les suministraba sal [ver el capitulo C.1.2 a) del IGC].

) Expediente de despido colectivo

El cierre de las plantas citadas comportd una reestructuracion del personal que se esta haciendo
efectiva desde el 11 de diciembre de 2017 hasta el 31 de diciembre de 20109.

El correspondiente expediente de despido colectivo fue acordado entre la direccion de Ercros y
los representantes de los trabajadores el 28 de noviembre de 2017. ElI nimero de personas
incluidas en el mismo fue de 105, de las cuales 43 pertenecian a la fabrica de Flix; 34 a la
fabrica de Cardona; y 28 al complejo de Tarragona. A todos los trabajadores se les ha ofrecido
la posibilidad de recolocarse en otros centros de trabajo del Grupo en virtud de las 149
solicitudes de jubilacion parcial voluntaria recibidas.

El coste estimado de la aplicacion del expediente asciende a 11.000 miles de euros [ver la nota
17 a) de la presente memoria consolidada y el capitulo C.4.b) del IGC].
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m)  Ampliacion de las plantas de cloro con membranas

Con el objeto de compensar parcialmente la capacidad perdida por el cierre de las plantas de
produccion de cloro con mercurio, el Grupo procedi6 a ampliar la capacidad de produccién de
las plantas que ya operaban con tecnologia de membrana, considerada como mejor tecnologia
disponible («MDT») en las fabricas de Vila-seca | y Sabifianigo [ver el capitulo C.1.2 b) del
IGC].

n) Inauguracion de una nueva planta en la fabrica de Aranjuez

El 26 de abril de 2017, el Grupo inaugurd una planta de principios activos farmacéuticos
estériles en su fabrica de Aranjuez. Dicha planta, junto con otra anexa de envasado de productos
estériles, requirié una inversion conjunta de 6.000 miles de euros.

La nueva planta sustituyé la antigua planta de fosfomicina estéril que habia quedado obsoleta
y triplica su capacidad de produccion, ademas de permitir la fabricacion de nuevos productos
esteriles [ver el capitulo C.1.2 b) del IGC].

0) Contrato de suministro de cloro con el principal cliente

El 16 de marzo de 2017, Ercros firm6 un contrato con Covestro para continuar suministrandole
cloro y otras materias primas para el periodo 2017-2020.

Para poder cumplir con este contrato —en un contexto de reduccion neta de la capacidad de
produccion de cloro— el Grupo ha redistribuido el cloro que produce y ha aumentado la compra
de EDC externo para la fabricacion de PVC. EIl anuncio de Covestro, el 11 de diciembre del
afio pasado, de construir su propia planta de cloro en su fabrica de Tarragona en 2020 permitira
al Grupo utilizar el cloro disponible para producir su propio EDC [ver el capitulo C.1.3 c) (i)
del IGC].

Nota 27. Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

a) Compra de acciones propias

Ver la nota 16 b) (ii) de la presente memoria consolidada y el capitulo C.8 del IGC.

b) Reparto de dividendo

El consejo de administracion, en su reunion del 23 de febrero de 2018, ha acordado proponer a
la junta de accionistas el reparto de un dividendo con cargo al ejercicio 2017 de 0,05 euros
brutos por accion, que supone un desembolso de 5.549 miles de euros y representa un payout
del 12,5% del beneficio consolidado de dicho ejercicio [ver la nota 1 f) de la presente memoria
consolidada y el capitulo C.9.1 b) del IGC].
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c) Puesta en marcha de la nueva planta de cloro en Sabifidnigo

El 8 de febrero de 2018, ha entrado en funcionamiento la ampliacion en 15.000 t/afio de la
capacidad de produccion de la planta de cloro con tecnologia de membrana en la fabrica de
Sabifanigo. Durante el primer trimestre de 2018 también estd previsto poner en marcha una
nueva planta de acido clorhidrico en este centro [ver el capitulo C.1.2 a) del IGC].
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B.6. Responsabilidad de las cuentas anuales consolidadas

Responsabilidad de las cuentas anuales consolidadas de Ercros, S.A. y
sociedades dependientes

La presente diligencia tiene por objeto hacer constar que el consejo de administracion de Ercros,
S.A., en su reunion del 23 de febrero de 2018, formula las cuentas anuales consolidadas del
Grupo Ercros, que incluyen el estado de situacion financiera, el estado global de beneficio o
pérdida, el estado de cambios en el patrimonio total, el estado de flujos de efectivo y la memoria,
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2017.

El contenido de las cuentas anuales consolidadas ésta de acuerdo con lo previsto en el titulo VI
de la Ley de Sociedades de Capital, en el titulo 111 del Codigo de Comercio y deméas normativa
legal aplicable.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 8 b) del Real Decreto 1362/2007, los consejeros
de la Sociedad, cuyos nombres figuran en las antefirmas, declaran su responsabilidad respecto
del contenido de las cuentas anuales, en el sentido de que, hasta donde alcanza su conocimiento,
las cuentas anuales elaboradas con arreglo a los principios de contabilidad aplicables ofrecen la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de los resultados de Ercros, S.A. y
sociedades dependientes.

Todos los nombramientos de consejeros se encuentran vigentes al tiempo de la presente
diligencia.

Barcelona, 23 de febrero de 2018

Antonio Zabalza Marti Daniel Ripley Soria
Presidente y consejero delegado Secretario no consejero
Laureano Roldan Aguilar Eduardo Sanchez Morrondo
Vocal Vocal

Lourdes Vega Fernandez Carme Moragues

Vocal Vocal
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C. INFORME DE GESTION DEL GRUPO ERCROS

El presente informe de gestién consolidado («IGC») se publica en cumplimiento de lo
establecido en el articulo 253 de la Ley de Sociedades de Capital («LSC»).

Los objetivos que se persiguen con el presente informe de gestion son: (i) suministrar una
exposicion fiel de la situacion del Grupo Ercros y la evolucion de su actividad; (ii) poner de
manifiesto los riesgos, incertidumbres y oportunidades del Grupo; (iii) complementar la
informacién contenida en los estados financieros; y (iv) presentar informacion relevante,
comprensible, verificable, oportuna y Util para los accionistas.

Su contenido, ademas de cumplir con lo estipulado en el capitulo 111 de la citada LSC, sigue la
guia para la elaboracion del informe de gestion de las entidades cotizadas redactada por el grupo
de trabajo impulsado por la CNMV. El Grupo Ercros adopta esta guia de forma voluntaria, en
aras a las buenas practicas de gobierno corporativo.

El IGC contiene, asimismo, parte de la informacion del estado de informacion no financiera
que establece el articulo 49 del Codigo de Comercio —modificado por el Real Decreto-ley
18/2017, de 24 de noviembre. El resto del estado de informacién no financiera requerido se
presenta en un documento aparte —el informe de responsabilidad social-por asi permitirlo el
citado articulo.

Del mismo modo, de acuerdo con el articulo 540 de la LSC, el Grupo Ercros presenta en
documento separado —pero que forma parte del presente IGC- el informe de gobierno
corporativo.
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C.1. Situacion del Grupo

1. Estructura organizativa

Los 6rganos de gobierno de la sociedad Ercros, S.A. («la Sociedad» 0 «Ercros») son la junta
general de accionistas y el consejo de administracion, y dentro de este las dos comisiones de
supervision y control: la comision de auditoria y la comision de nombramientos y
remuneracion. El érgano de gestion operativa es el ecofin y el 6rgano de seguimiento y control
de la evolucién de los negocios es el comité de direccion.

a) La junta general de accionistas

El 23 de junio de 2017, la Sociedad celebré la junta general ordinaria de accionistas. En su
orden del dia se incluyeron, ademas de las propuestas preceptivas o habituales —aprobacion de
las cuentas anuales, reelecciéon del auditor externo, votacion consultiva del informe sobre
remuneraciones de los consejeros, autorizacion para adquirir acciones propias y delegacion de
facultades en el consejo y en el secretario para la ejecucion de los acuerdos—, las siguientes
propuestas:

- El pago de un dividendo de 0,04 euros brutos por accion, que representa un desembolso
(payout) del 9,8% del beneficio consolidado obtenido por el Grupo Ercros en 2016, que
fue de 44.734.084 euros [ver el capitulo C.9.1 b)].

- Una reduccion del capital social, por importe de 932.058 euros, para amortizar las
3.106.860 acciones propias que poseia la Sociedad, representativas del 2,723% del capital
social, que fueron adquiridas en el marco del primer programa de recompra de acciones
propias, con un coste de adquisicion de 9.000 miles de euros [ver el capitulo C.8].

- La ratificacion de la politica de retribucidn al accionista aprobada, el 28 de abril de 2017,
por el consejo de administracion para los ejercicios comprendidos entre 2017 y 2020 [ver
el capitulo C.9.1 a)].

- La ratificacion del nombramiento por cooptacion de la consejera independiente D2 Carme
Moragues Josa, realizado por el consejo de administracién el 21 de marzo de 2017 [ver
el subapartado b) siguiente].

La junta ordinaria de accionistas aprobé todas las propuestas de acuerdos comprendidas en el
orden del dia. Concurrieron a la misma 8.860 accionistas titulares de 81.372.466 acciones, que
representaron el 71,325% del capital suscrito con derecho a voto, del que un 17,720% estuvo
presente y un 53,605% estuvo representado.

La Sociedad abon6 una prima bruta de 0,005 euros brutos/accion a los accionistas que
estuvieron presentes o representados en dicha junta.
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b) El consejo de administracion

Como se ha dicho en el subapartado a) anterior, la junta ordinaria de accionistas ratifico el
nombramiento por cooptacion de la consejera independiente D2 Carme Moragues Josa, que
habia sido nombrada por el consejo de administracién el 21 de marzo de 2017 para cubrir la
vacante surgida por el fallecimiento de D. Jordi Daga Sancho, previo informe favorable de la
comision de nombramientos y remuneracion.

En el mismo consejo del 21 de marzo, se nombré a la Sra. Moragues Josa como consejera
coordinadora, presidenta de la comision de auditoria y vocal de la comision de nombramientos
y remuneracion.

La consejera independiente, D2 Lourdes Vega Fernandez, mantuvo el puesto de consejera
coordinadora suplente que ostentaba desde el 9 de noviembre de 2016.

Tras la incorporacion de la Sra. Moragues Josa, el consejo de administracién quedo configurado
del siguiente modo:

- Consejero ejecutivo: D. Antonio Zabalza Marti.

- Consejeros encuadrados en la tipologia de «otros consejeros externos»: D. Laureano
Roldan Aguilar y D. Eduardo Sanchez Morrondo.

- Consejeras independientes: D2, Lourdes Vega Fernandez y D2 Carme Moragues Josa.
El cargo de secretario no consejero lo continda desempefiando D. Daniel Ripley Soria.

En 2017, el consejo se reuni6 en nueve ocasiones, seis con asistencia fisica de los consejeros y
tres por escrito y sin sesidn. En ocho reuniones asistieron todos los consejeros y en una de ellas
el consejero ausente deleg6 su voto en un consejero no ejecutivo.

En su sesion del 21 de diciembre de 2017, el consejo de administracion aprobd la politica de
diversidad del consejo en la que se establecen los criterios que deben tenerse en cuenta en los
procesos de seleccion de nuevos miembros del consejo de administracion y de las comisiones
de supervision y control, en aras a promover e incentivar la diversidad del consejo. Segun dicha
politica, estos criterios son: la no discriminacion, la igualdad de trato y la diversidad de género,
formacion y experiencias laborales.

Esta politica de diversidad viene a completar la politica de seleccidon de consejeros, aprobada
por el consejo el 18 de febrero de 2016.

(1) Comision de auditoria

Como se ha indicado en el apartado b) anterior, el consejo de administracion en su sesion del
21 de marzo de 2017 nombrd presidenta de la comision de auditoria a la consejera
independiente, Sra. Moragues Josa. Entre el 10 de enero y el 21 de marzo de 2017, este puesto,
gue habia ocupado el consejero Sr. Daga Sancho hasta su fallecimiento, fue ocupado
temporalmente por la Sra. Vega Fernandez.
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En la actualidad, la composicion de la comision de auditoria es la siguiente:
- Presidenta: D2 Carme Moragues Josa, consejera independiente.

- Vocales: D. Laureano Roldan Aguilar, consejero encuadrado en la tipologia «otros
consejeros externos», y D2, Lourdes Vega Fernandez, consejera independiente.

El cargo de secretario de la comision de auditoria lo continta desempefiando D. Josep Rovira
Pujals, quien es asimismo director de administracién de Ercros.

A lo largo de 2017, la comision de auditoria mantuvo cinco reuniones, en cuatro de ellas
asistieron todos sus miembros y, en una de ellas, el consejero ausente delegd su voto.

El 26 de julio de 2017, el consejo de administracion aprobd la creacion del comité de
cumplimiento, que est4 integrado por D. Xavier Alvarez Garcia —director del servicio de
auditoria interna—y por D2 Asuncion Loste Madoz —directora del servicio juridico. EI comité
de cumplimiento depende de la comision de auditoria y sus funciones se hallan descritas en el
capitulo C.4.1.

De la comisién de auditoria también depende el servicio de auditoria interna, que esta dirigido
por el Sr. Alvarez Garcia.

(i)  Comision de nombramientos y remuneracion

El 21 de marzo de 2017, se produjo la incorporacién de la Sra. Moragues Josa como vocal de
la comision de nombramientos. De tal forma, que la composicién actual de esta comision es la
siguiente:

- Presidenta: D2 Lourdes Vega Fernandez, consejera independiente.

- Vocales: D. Eduardo Sanchez Morrondo, consejero encuadrado en la tipologia «otros
consejeros externos», y D2 Carme Moragues Josa, consejera independiente.

El puesto de secretario de la comision de nombramientos y remuneracion lo continta
desempefiando D. Joaquin Sanmartin Mufiiz, quien es asimismo director de recursos humanos
de Ercros.

En 2017, la comision celebrd tres reuniones a las que asistieron todos sus miembros.
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Composicion del consejo de administracion al 31-12-17

Ultimo

Consejero Cargo Tipologia Comisiones nombramiento
Antonio Zabalza Presidente y Ejecutivo - 10-06-16
Marti consejero delegado
Laureano Roldan Consejero Otros externos Auditoria 10-06-16
Aguilar
Eduardo Sanchez Consejero Otros externos Nombramientos 10-06-16
Morrondo y remuneracion
Lourdes Vega Consejera Independiente  Auditoriay 10-06-16
Fernandez coordinadora nombramientos

suplente y remuneracion
Carme Moragues Consejera Independiente  Auditoriay 21-03-17
Josa coordinadora nombramientos

y remuneracion

Daniel Ripley Secretario no
Soria consejero

c) Ecofin

Es el 6rgano que asegura la puesta en practica y el seguimiento de los acuerdos adoptados por
el consejo de administracion, realiza un control periddico de la evolucion de los negocios y
aprueba la ejecucidn de las inversiones y la financiacion del Grupo.

Esta formado por el consejero delegado, los directores generales de negocios y econémico-
financiero, y la secretaria general. Este 6rgano se reine con una frecuencia quincenal y siempre
que la situacion lo requiera.

La composicion del ecofin se modificd el 1 de octubre de 2017 al incorporarse D. Agustin
Franco Blasco, director general de negocios, en sustitucion de D. José Mufiiz Alvarez, quien
dejo6 Ercros con motivo de su jubilacion.

d) Comité de direccion
Es el organo encargado del seguimiento mensual de la evolucion de los negocios.

Esta formado por el consejero delegado, los directores generales, los directores de las tres
divisiones y los directores de la secretaria general, administracion, finanzas, para el desarrollo
sostenible, recursos humanos y sistemas de informacion. A las sesiones del comité de direccion
son invitados otros responsables del Grupo, como los directores comerciales de las principales
actividades.

El 1 de octubre de 2017, como consecuencia del nombramiento del Sr. Franco Blasco como
director general de negocios, el cargo de director de la division de derivados del cloro —que este
desempefiaba hasta su nombramiento— fue ocupado por D. Francisco Espafia Maraver, hasta la
fecha director industrial de dicha division.
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A lo largo del afio, el comité de direccion se reunié en 11 ocasiones.

2. Estructura industrial

El grupo industrial Ercros («el Grupo» o «el Grupo Ercros») esta diversificado en tres
segmentos de negocio: la division de derivados del cloro, unidad estratégica de negocio cuyo
nexo comun es el cloro; la division de quimica intermedia, centrada en la quimica del
formaldehido, a partir del cual se fabrica el resto de productos que componen su portafolio, y
la division de farmacia, que se dedica a la fabricacion de principios activos farmacéuticos
(«API» por las siglas en inglés de active pharmaceutical ingredients).

Al 31 de diciembre de 2017, el Grupo tenia 10 centros productivos todos ellos ubicados en
Espana.

a) Reestructuracion industrial de la division de derivados del cloro

En 2017, el Grupo ha acometido una importante reestructuracion de la produccién de cloro y
sosa caustica que ha afectado a cuatro de las seis fabricas de la division de derivados del cloro.
Esta reestructuracion es consecuencia de la prohibicion de producir cloro con tecnologia de
mercurio en Europa acordada por la Unidn Europea, a partir del 11 de diciembre de 2017 [ver
el apartado 3 f) (iii) siguiente].

Esta prohibicion ha supuesto una disminucion de la capacidad de produccion de cloro de en
torno a un 7% en Europa. En el caso de Espafia, el efecto ha sido mas significativo al reducirse
la capacidad en un 60%. En tanto que para el Grupo, la reduccion ha sido del 44,7%.

Para reorganizar la actividad tras el cierre de las plantas de produccién de cloro con mercurio y
preservar la rentabilidad del Grupo, en 2016, se puso en marcha el Plan Act [ver el apartado 3
b) siguiente] que ha permitido —entre otras actuaciones— la ampliacion de la capacidad de las
plantas de produccién de cloro con tecnologia de membrana, que esta considerada como mejor
tecnologia disponible y, por lo tanto, no esta afectada por la prohibicion de la Unién Europea.

De acuerdo con lo previsto en dicho plan, a lo largo de 2017, el Grupo ha llevado a cabo las
siguientes actuaciones orientadas a reestructurar industrialmente la produccion de cloro y
derivados:

- El 26 de mayo, entr6 en funcionamiento un nuevo reactor de PVC en la fabrica de Vila-
seca Il —que sustituy6 a uno antiguo— con la consiguiente ampliacion de capacidad de
produccién en 20.000 t/afio hasta totalizar las 200.000 t/afio.

- El 10 de diciembre, par6 la planta de electrolisis de cloro-sosa de la fabrica de Flix vy,
simultaneamente, también pararon las plantas de hipoclorito sodico y acido clorhidrico
de este centro, de tal forma que la actividad del mismo ha quedado reducida a la
produccién de fosfato dicalcico en régimen de maquila.

- El 4 de diciembre, paré la planta de electrolisis de cloro-sosa con tecnologia de mercurio
de la fabrica de Vila-seca | y, el 17 de diciembre, entr6 en funcionamiento la ampliacion
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—en 65.000 t/afio— de la capacidad de produccion de la planta de electrolisis de cloro-sosa
con tecnologia de membrana, de tal forma que la capacidad de produccion de cloro-sosa
actual de este centro es de 120.000 t/afio. A lo largo del afio, también se pusieron en
marcha las nuevas plantas de hipoclorito sédico, acido clorhidrico y concentracion de
s0sa, Yy se instalaron nuevos equipos eléctricos en este centro.

- El 15 de diciembre, dejo de operar la fabrica de Cardona, cuya actividad era la extraccion
y purificacion del cloruro sodico (sal comun) que se utilizaba como materia prima en las
plantas de electrolisis, ya cerradas.

- El 8 de febrero de 2018, se puso en marcha en la fabrica de Sabifianigo la ampliacion —
en 15.000 t/afio— de la capacidad de la planta de electrolisis de cloro-sosa con tecnologia
de membrana, tras la cual la capacidad de produccion de cloro de este centro se eleva a
45.000 t/afo.

b) Nuevas plantas en la divisidn de farmacia

En enero de 2017, entr6 en funcionamiento un nuevo fermentador para producir eritromicinas
y acido fusidico en la fabrica de Aranjuez, que ha permitido aumentar la capacidad de
fabricacion de estos productos en un 20%.

También en esta fabrica, el 26 de abril, se inaugurd una nueva planta de API gque esta dedicada
a la fabricacion de fosfomicina estéril pero que esta preparada para fabricar también otros
productos estériles. La capacidad de la nueva planta permite triplicar la produccién anual de
fosfomicina estéril.

Esta actuacion se ha completado con la puesta en marcha, en diciembre, de la ampliacion de la
planta de sintesis que permite aumentar en un 15% la produccion de fosfomicina y derivados
de la eritromicina.

De tal forma que, durante el pasado ejercicio, las principales areas de produccion de APl en la
fabrica de Aranjuez —fermentacion, sintesis y esterilizacion— aumentaron su capacidad
instalada, lo cual es acorde con la fortaleza de la demanda de los productos de esta division.

Estructura industrial

Divisiones Centros Productos Aplicaciones
Derivados del Flix, Monzon, Acido clorhidrico  Industria en general
cloro Tarragona, ATCC Agua de piscinas
Sabifanigo, Vila-  Clorato sédico Blanqueo de pasta de papel
seca | y Vila-seca Il Clorito sddico Tratamiento de aguas
Cloro Fabricacion de derivados
EDC Fabricacion de VCM
Hipoclorito sdédico Tratamiento de aguas
Potasa caustica Industria quimica
PVC Construccion
Sosa caustica Industria en general
VCM Fabricacion de PVC
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Quimica Almussafes, Colas y resinas Industria de la madera
intermedia Cerdanyola 'y Formaldehido Fabricacion de derivados
Tortosa Formiato sddico Industria del curtido
Paraformaldehido Resinas
Pentaeritritol Pinturas

Polvos de moldeo  Sanitarios y material eléctrico

Farmacia Aranjuez Acido fusidico Infecciones cutaneas
Eritromicinas Antibidticos
Fosfomicinas Antibioticos

3. Funcionamiento

a) Misidn y principios

El Grupo Ercros tiene como propoésito general la consolidacion de un grupo industrial solido y
duradero, que contribuya a la riqueza y al bienestar de la sociedad, que corresponda a la
confianza que en él han depositado sus accionistas y que permita desarrollar plenamente la
capacidad personal y profesional de quienes lo integran.

La actuacion del Grupo, dirigida a incrementar el valor del mismo, esta guiada por tres
principios basicos: (i) maxima seguridad para sus empleados, vecinos e instalaciones; (ii)
absoluto respeto por el entorno; y (iii) satisfaccion de las necesidades de sus clientes y calidad
total de sus productos.

b) Estrategia empresarial

El Grupo Ercros define su estrategia empresarial en planes plurianuales que establecen las
medidas que deben adoptarse para aumentar la productividad y la eficiencia en el uso de sus
recursos.

Los tres grandes objetivos estratégicos del Grupo a largo plazo son:

- Conformar un grupo quimico con presencia internacional, eficiente, saneado y rentable.

- Lograr instalaciones productivas, industrialmente integradas, de dimension europea y
situadas en ubicaciones eficientes.

- Especializar su portafolio en productos de alto valor afiadido, que presenten ventajas
competitivas para el Grupo y que tengan expectativa de crecimiento.
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El Plan Act

La estrategia en el corto y medio plazo del Grupo esta definida en el plan de adaptacion al
cambio tecnoldgico («Plan Act»), que abarca el periodo 2016-2020 y contiene actuaciones por
importe de 67.440 miles de euros, 3.740 miles de euros mas que los inicialmente previstos [ver
la nota 4 de la memoria consolidada].

Como se ha dicho en el apartado 2 a) anterior, este plan se disefio, principalmente, para hacer
frente al cambio tecnoldgico derivado de la prohibicion europea de producir cloro con
tecnologia de mercurio, pero asimismo incluye otras actuaciones para aumentar la capacidad
de fabricacion de aquellos productos cuyas instalaciones estan proximas a alcanzar el 100% de
su capacidad.

El Plan Act estéa estructurado en dos fases: (i) la primera que ha abarcado el periodo 2016-2017
y esta totalmente ejecutada; y (ii) la segunda fase que abarca el periodo 2018-2020 y esta en
ejecucion.

Las actuaciones acometidas en la primera fase del plan son las comentadas en el apartado 2
anterior, menos la nueva planta de produccion de fosfomicina estéril en la fabrica de Aranjuez
cuya inversion fue aprobada con anterioridad a la puesta en marcha del Plan Act.

En 2018, se ha iniciado la ejecucion de las inversiones previstas en la segunda fase, que son:

- La ampliacion de la capacidad de produccion de la planta de ATCC en la fabrica de
Sabifanigo.

- La ampliacion de la capacidad de produccion de pentaeritritol en la fabrica de Tortosa.

La reestructuracién industrial de la produccion de cloro ha comportado la aplicacion de un

expediente de despido colectivo que ha afectado a 105 personas. Todas ellas han recibido una

oferta de recolocacién en algin otro centro del Grupo, en virtud de las 149 solicitudes de
jubilacion parcial voluntaria recibidas [ver el capitulo C.2.4 ¢)].

El coste estimado de la reestructuracion asciende a 21.732 miles de euros, de los cuales 11.000
miles de euros, en concepto de indemnizaciones laborales y los 10.732 miles de euros restantes,
en concepto de desmantelamiento de las instalaciones que se han cerrado y la remediacion
ambiental correspondiente [ver la nota de la memoria consolidada].

La menor capacidad de produccion de cloro instalada en Europa —comentada en el apartado 2
a) anterior— asi como las buenas perspectivas del mercado de la sosa y de los derivados del
cloro para los préximos afios ha hecho que el Grupo esté estudiando un nuevo incremento de la
capacidad de produccion de cloro y sosa [ver el capitulo C.6].

C) Modelo de negocio

(1) Cadena del cloro-sosa

El cloro es el nexo comun de la division de derivados del cloro. El cloro y la sosa céustica se
obtienen simultdneamente en el mismo proceso de produccion a partir de cloruro sodico
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disuelto en agua (salmuera) y electricidad, en una proporcion de 1 tonelada de cloro por 1,1
tonelada de sosa. Este conjunto es lo que se conoce como la unidad electrolitica («<ECU»).

La sosa caustica es un producto quimico basico, altamente reactivo, utilizado ampliamente en
la industria y cuya demanda presenta un crecimiento equivalente a 1,5 veces el crecimiento del
PIB. El margen de la sosa, producto que se comercializa a nivel mundial, viene determinado
por el precio que en cada momento tiene la energia eléctrica, que supone en torno al 46% de
los costes de produccién de la ECU.

Por motivos de seguridad y eficiencia econdmica, la mayor parte del cloro producido se
consume en el mismo lugar de produccion al obtenerse en forma de gas y ser altamente reactivo.
Aproximadamente, un 60% del cloro que produce el Grupo se auto consume para fabricar
productos derivados (hipoclorito sodico, é&cido clorhidrico, ATCC y la cadena
EDC/VCM/PVC) y el resto se suministra por tuberia al cliente Covestro.

El principal uso del cloro a nivel mundial es la fabricacion de PVC. EI PVC es un termoplastico
ampliamente demandado a nivel mundial y tiene la ventaja, frente a otros plasticos derivados
del etileno, de que el cloro entra a formar parte en su composicion a través del EDC, lo que
hace que sea el plastico menos dependiente del etileno. El cloro representa, aproximadamente,
un 60% del peso del PVC.

La produccion de PVC se puede realizar a partir de un producto intermedio, el EDC, que ya
incorpora el etileno y el cloro. De hecho, en la fabricacion de PVC, el Grupo utiliza tanto EDC
producido internamente como EDC comprado. La eleccién de una u otra opcion depende de
varios factores: (i) del coste de la electricidad; (ii) del coste del etileno; (iii) del coste del EDC
externo; (iv) del precio de la sosa y (v) de la disponibilidad y necesidades de cloro para la
fabricacion de otros derivados. A la vista de la situacién de cada uno de estos factores, el Grupo
decide en cada momento cudl es la mejor opcion.

La evolucion del PVC esta ligada a la marcha de la construccion, su principal mercado. El
margen de este producto viene determinado por el precio del etileno, que supone en torno al
60% de sus costes totales o, en su caso, por el precio del EDC externo, que supone el 30% de
sus costes totales. Sin embargo, para comprender la rentabilidad final del PVC debe
considerarse la ECU en su conjunto, computando tanto los ingresos y los gastos derivados de
la fabricacion del PVC como los de la sosa caustica que se coproduce con el cloro incorporado
al PVC.

En 2017, el aumento del volumen de cloro demandado por Covestro —en el actual contexto de
menor disponibilidad de producto— ha llevado al Grupo a redistribuir el cloro que produce
aumentando la proporcidon de cloro que destina a Covestro y reduciendo la proporcion de cloro
que se consume internamente en la cadena EDC/VCM/PVC. Dado que —con la puesta en
marcha del nuevo reactor [ver el apartado 2 a)]- el volumen de produccién de PVC ha
aumentado, el correspondiente EDC que demanda esta cadena se ha satisfecho aumentando la
compra de producto externo. En este sentido, la oferta de EDC es abundante y competitiva,
dado que en determinados mercados la demanda de sosa es superior a la de PVC, por lo que
existe oferta de EDC a precios competitivos al servir este producto para dar salida al cloro
coproducido con la sosa.

El 16 de marzo de 2017, Ercros y Covestro firmaron un nuevo contrato de suministro de cloro
hasta finales de 2020. Posteriormente, el 11 de diciembre, Covestro anuncié su intencién de
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poner en marcha en 2020 una propia planta de produccion de cloro en su fabrica de Tarragona,
lo que comportara para el Grupo una nueva redistribucion del cloro que produzca a partir de
ese momento en favor del uso interno, volviendo de este modo al escenario inicialmente
contemplado cuando se pucho en marcha el Plan Act [ver el capitulo C.4.2 a) (vii)].

El principal reto de la division de derivados del cloro en 2018 es compensar la pérdida de
contribucion por la menor disponibilidad de cloro y sosa de produccion propia, mediante (i) la
reduccion de los costes fijos de personal, operacion y de estructura —correspondientes a las
plantas de produccion de cloro con mercurio de Flix y Vila-seca | y de la fabrica de produccion
de sal de Cardona que han sido cerradas— Y (ii) mediante la mejora en el ratio de utilizacion de
las plantas de produccion de cloro con membranas, que es superior al de las plantas de mercurio.

En el medio plazo, el reto de la division es aumentar el margen conjunto del PVC y su sosa
asociada, y de los demas derivados clorados en un contexto de precios de la electricidad poco
competitivos a nivel europeo sobre la base de una diferenciacion cualitativa en calidad y
fiabilidad de suministro respecto de la competencia.

La principal materia prima usada por la division de derivados del cloro es la energia eléctrica,
cuyo coste se fija usando como base el precio de adjudicacion de las casaciones diarias de
energia realizadas por Red Eléctrica de Espafia («<REE») al que hay que afadir los costes
regulados. Si bien el mercado de la sosa tiene caracter europeo, el coste eléctrico de produccion
es propio del mercado ibérico, por lo que el precio de la electricidad es un componente que
afecta a la competitividad del Grupo.

Por otro lado, desde 2008, el Grupo ha venido percibiendo una retribucion por el servicio de
interrumpibilidad que presta a REE, y que consiste en la posibilidad que tiene dicha empresa
de interrumpir el suministro eléctrico a determinadas fabricas del Grupo en los casos en los que
la situacion de generacion y demanda de energia eléctrica asi lo requiera. Desde 2015, el
importe que paga REE por el servicio de interrumpibilidad se venia fijando con caracter anual
mediante una subasta que tenia lugar con anterioridad al inicio del ejercicio natural. Sin
embargo, la Gltima subasta, celebrada en diciembre de 2017, fue solo para los cinco primeros
meses de 2018, tiempo estimado por el Gobierno para desarrollar una nueva reglamentacion
que adecue el actual servicio de interrumpibilidad a los estandares técnicos y econémicos de
otros servicios similares europeos. Es de esperar que, con antelacion a la finalizacion de esta
fase transitoria (enero-mayo), se realice otra subasta para el resto del afio, se implante un
sistema de retribucion equiparable o una combinacion de ambos [ver el capitulo C.4.2 a) (vi)
del presente IGC y la nota 5 a) de la memoria consolidada].

La otra materia prima del proceso de produccion de cloro y sosa caustica es el cloruro sédico.
Hasta ahora, las plantas de electrdlisis con mercurio del Grupo venian utilizando el cloruro
sodico producido en la fabrica de Cardona, cuya insuficiente pureza para las plantas de
electrolisis de membranas fue lo que motivé el cierre de este centro. Previendo esta situacion,
Ercros ha suscrito contratos a muy largo plazo (20 afios) para garantizarse el suministro de este
aprovisionamiento con la calidad requerida y a precios competitivos [ver el capitulo C.4.2 a)

(Vi)].

Ademas del cloro, la segunda materia prima fundamental en el proceso de fabricacion del PVC
es el etileno. El precio de este producto viene marcado tanto por la evolucion del precio del
barril de petréleo como por la disponibilidad de etileno en el area del euro. Normalmente, las
subidas o bajadas del precio del etileno son traspasadas a los clientes de PVC. El suministro de
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este aprovisionamiento esta garantizado a través de los contratos que Ercros tiene suscritos con
dos proveedores y que se vienen renovando a su vencimiento en funcion de las necesidades del
Grupo.

La produccion de PVC conlleva asimismo un elevado consumo de energia térmica, la cual se
obtiene principalmente a partir del gas natural. El precio del gas natural viene determinado,
fundamentalmente, por el precio del barril de petroleo y el tipo de cambio euro/dolar.

El cambio de tecnologia en los procesos de fabricacion de cloro en favor de la tecnologia de
membrana —que es mas eficiente en consumo de electricidad—y la disminucidn de la produccion
de EDC —que se ha suplido con la compra de EDC externo— han permitido rebajar el nivel de
dependencia de la electricidad y del etileno del Grupo.

Esquema del proceso del cloro-sosa
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(i)  Cadena del formaldehido

El formaldehido es el producto central de la division de quimica intermedia, siendo el metanol
su principal materia prima. Este aprovisionamiento supone en torno a un 40% de los costes
totales de la division. Normalmente, las subidas o bajadas del precio del metanol son
traspasadas a los clientes con el fin de preservar el margen del negocio de la volatilidad de esta
materia prima.

El 79% del formaldehido que se produce se destina a la fabricacion de derivados, tanto liquidos
como sélidos. Estos ultimos, que suponen el 66% de la facturacion del negocio, tienen un mayor
valor afadido que los liquidos y su mercado es de dimension mundial (su porcentaje de
exportacion es del 89%). La principal divisa del mercado de los productos sélidos es el délar,
por lo que la competitividad del negocio y su rentabilidad se ven afectadas por el tipo de cambio
euro/dolar.

Los productos liquidos, por su contenido en agua y, por tanto, mayor coste de transporte, tienen

un mercado mas reducido, limitado a un radio de entre 800 y 1.000 km desde el centro de
produccién y cuya divisa es el euro, por lo que no estan afectados por el tipo de cambio.

133



- Ercros
o

Los productos solidos se usan en la fabricacion de resinas, lubricantes, pinturas, barnices, lacas
de alta prestacion y componentes eléctricos y sanitarios. EI margen de este grupo de productos
se beneficia del reconocimiento por parte del mercado de su calidad y el know how aplicado en
su produccion.

A corto y medio plazo, se preve un crecimiento en la demanda mundial de los principales
productos de la division de quimica intermedia. Prevision que se ha hecho mas solida a raiz del
cierre de varias fabricas en China a consecuencia de la aplicacién de la nueva politica para
combatir la contaminacion en ese pais, con la consiguiente disminucion de la capacidad de
produccion global [ver el capitulo C.4.2 ) (iv)].

En el caso del Grupo, las plantas de formaldehido se encuentran ya adaptadas a los limites de
emisién fijados para 2021 en las conclusiones de las mejores tecnologias disponibles para la
industria quimica organica de gran volumen («LVVOC»), publicadas por la Unién Europea [ver
el subapartado f) (iii) siguiente].

Con este mismo objetivo, en 2017, el Grupo lanzé la nueva gama de resinas ErcrosGreen+, que
tienen una ultra-baja emision de formaldehido, avanzandose asi al cumplimiento de las méas
exigentes politicas medioambientales y estandares y recomendaciones del sector de la
construccion, tanto en Europa como en EE.UU. y en Japon.

Para finales de 2018, estd programada —dentro del Plan Act- la puesta en marcha de la
ampliaciéon de la capacidad de produccién de pentaeritritol de la fabrica de Tortosa, que
actualmente estd proxima a la saturacion [ver el subapartado b) anterior].

El reto de este negocio es mantener su liderazgo mundial basado en la diferenciacion cualitativa
respecto de los productos de la competencia, principalmente de origen asiatico, manteniendo
su competitividad.

Esquema del proceso del formaldehido
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(iii)  Principios activos farmacéuticos

La actividad de la division de farmacia se centra en la produccion de materias primas y API,
principalmente, de la familia de los antibioticos. La division también esté especializada en la
elaboracion de otros principios activos e intermedios, disefiados a medida para los clientes.

El principal valor de este negocio es su liderazgo mundial en la fabricacion de API tanto por el
dominio de los procesos de fermentacién como de sintesis, asi como por su capacidad de
obtener productos estériles. También esta muy valorado su alto grado de internacionalizacion
(exporta el 90,9% de las ventas) y su buen posicionamiento como suministrador fiable y de
calidad de los principales laboratorios del mundo.

El importante peso de los mercados exteriores en el negocio hace que tanto su volumen de
ventas como su margen esté influido por el tipo de cambio del dolar respecto del euro.

Aunque, en general, los productos de la division de farmacia pueden considerarse maduros, el
numero de fabricantes en el mundo es bajo —en parte por la complejidad de los sistemas de
produccion. Este hecho, junto con las certificaciones requeridas y las exigentes auditorias tanto
de las autoridades sanitarias como de los clientes que deben pasar las instalaciones industriales,
los procesos de fabricacion y la distribucién de los productos, hace que se cree un vinculo a
largo plazo con los clientes fidelizandolos.

El principal reto de este negocio a corto y medio plazo es rentabilizar la mayor capacidad de
fabricacion de productos estériles [ver el apartado 2 b) anterior] con la incorporacion de nuevos
productos y la apertura a nuevos mercados de la fosfomicina estéril. También es importante
conseguir un mayor aprovechamiento de la capacidad de fermentacion instalada.

A largo plazo, el negocio debe responder a las exigencias de calidad de los clientes y organismos
reguladores, desarrollar nuevas cepas, ampliar la cartera de productos y hacer frente a la
competencia de China y la India.

d) Situacion competitival

El Grupo mantiene una posicion de liderazgo en los principales mercados en los que esta
presente y abastece a una gran variedad de sectores: quimico, construccidon, madera, pinturas,
alimentacion, farmacia, material eléctrico, tratamiento de aguas, etc.

El Grupo exporta casi la mitad de sus ventas (46,7%) y comercializa sus productos en 103
paises, principalmente de la Unidn Europea.

Los productos de las divisiones de quimica intermedia y farmacia representan una importante
cuota del mercado mundial. Con el paraformaldehido, Ercros ocupa el primer puesto del
ranking mundial. También es lider en el mercado del &cido fusidico y de las fosfomicinas.

En Europa, encabeza las ventas de acido tricloroisocianurico («kKATCC») y en Espafia lidera las
ventas de sosa y potasa caustica, hipoclorito sédico, clorato sodico, formaldehido, pentaeritritol
y polvos de moldeo, y es el segundo agente en el mercado de PVC y de colas y resinas.

! Los datos que se suministran en este apartado sobre el posicionamiento de los productos en sus respectivos
mercados proceden de los calculos realizados por el propio Grupo.
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La dimensidon de los competidores del Grupo varia en funcion del negocio y del tipo de producto
que se comercialice. EI Grupo vende sus productos a mas de 2.000 clientes.

En la division de derivados del cloro, si tomamos de referencia el mercado de la sosa en Europa,
el Grupo es el noveno productor, el mismo lugar que ocupa en el mercado del PVVC. En ambos
mercados, el Grupo compite con grandes operadores que estan verticalmente mas integrados.

La prohibicién de la tecnologia de mercurio en las plantas de produccién de cloro [ver el
apartado 2 a) anterior] ha supuesto una disminucion global de la oferta de este producto de en
torno a un 7% en Europa, un 60% en Espafia y un 44,7% en el Grupo. Esta situacién de
reduccion de la capacidad productiva, en un contexto de aumento de la demanda, esta
provocando significativas alzas en los precios de la sosa caustica —coproducto del cloro—y de
los derivados clorados. Se prevé que la actual coyuntura se mantenga en los préximos dos o
tres afos, que es el tiempo necesario para la ejecucion de nuevas inversiones que amplien la
oferta actual [ver el capitulo C.4.1 a) (iv)].

A pesar de que el Grupo ha reducido —en términos netos— su oferta de cloro en unas 70.000
t/afio, la mayor reduccion de la capacidad de produccion de cloro en Espafia ha permitido una
mejora en la posicion competitiva del Grupo en este mercado, en el que se ha consolidado como
el primer fabricante con el 59% de la capacidad de produccién instalada.

e) Tendencias estacionales

En términos generales, dentro del afio natural, los mercados del Grupo observan una mayor
actividad durante el segundo y tercer trimestre del afio, exceptuando el mes de agosto. En los
ultimos afios, se ha acentuado la tendencia de los clientes de reducir los pedidos en la parte final
del ejercicio, asociada a las vacaciones navidefias y al deseo generalizado de disminuir los
stocks de los almacenes al cierre del ejercicio, lo que hace que la actividad se reduzca en
diciembre [ver el capitulo C.4.2 a) (V)].

Los productos que mas acusan una tendencia estacional son los usados en el tratamiento de
aguas —hipoclorito sédico, clorito sédico y ATCC—, con la punta de consumo en verano, y el
PVC, que mantiene una mayor atonia en los meses mas frios del afio por el paron de la
construccidn. El resto de productos presenta una demanda regular a lo largo del afio.

Asimismo, debido a la significativa diferencia de precio de la electricidad en funcién de la hora
del dia y del mes, la produccion de cloro y sosa caustica es menor en los meses del invierno,
cuando es mayor el nimero de horas con el precio de la electricidad caro y hace que la
produccion no sea competitiva. La mayor produccion de cloro y sosa —y sus productos
derivados— es, por lo tanto, mayor en los trimestres centrales del afio. En cualquier caso, el coste
de la energia eléctrica en cada mes es el factor que mas estacionalidad introduce en los
resultados del Grupo.

En una perspectiva de ciclo econémico de varios afios de duracion, los productos de la division
de derivados del cloro son los mas ciclicos. En la industria de la quimica bésica, debido al
elevado volumen de productos que se fabrican en el mundo y al crecimiento desigual de la
oferta y la demanda, es habitual que se alternen periodos de dos a cinco afios en que oferta y
demanda estan equilibradas y la rentabilidad de los productos es la adecuada, con otros periodos
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en los que o bien la oferta aumenta en exceso respecto de la demanda, o bien esta Gltima cae,
provocando en ambos casos un desequilibrio que acaba erosionando los méargenes. Los precios
de la energia eléctrica también vienen variando de manera significativa entre un ejercicio y otro,
lo cual aumenta la ciclicidad en los resultados anuales del Grupo.

El cambio de tecnologia en los procesos de fabricacion de cloro [ver el subapartado a) anterior]
en favor de la tecnologia de membrana —que es mas eficiente en consumo de electricidad— han
permitido rebajar el nivel de dependencia de este insumo.

f) Entorno regulatorio

Los requisitos legales especificos de los sectores en que opera el Grupo gue tienen un mayor
impacto en su actividad y sus resultados son los relacionados con el mercado energético, la
seguridad y la salud de las personas y la proteccion medioambiental.

(i) Consumo energeético

Una vez desarrollados por el gobierno central los hitos principales de la reforma energética en
los Gltimos afios, en 2017 no se ha llevado a cabo ningin nuevo desarrollo normativo del
mercado energético que tenga un impacto econdmico relevante sobre la actividad del Grupo,
salvo en lo que respecta a la interrumpibilidad.

En la actualidad, el Gobierno se encuentra desarrollando una nueva reglamentacion que adecte
el servicio de interrumpibilidad que presta a REE —vigente desde 2008- a los estandares
técnicos y econdmicos de otros servicios similares europeos [ver el subapartado c) (i) anterior].

(i)  Remediacién ambiental

El Real Decreto 9/2005, por el que se establece la relacion de actividades potencialmente
contaminantes del suelo y los criterios para la declaracion de suelos contaminados, obliga a las
industrias a poner en marcha, si procede, un proyecto de remediacion previa aprobacion de la
administracion competente.

El 28 de marzo de 2017, la Generalitat de Catalunya promulgo una ley —la Llei 5/2017, de
medidas fiscales y financieras, que modifica el Decret Legislatiu 1/2009, de residuos y suelos
contaminados— que incluye el concepto de contaminacion histdrica. Segun dicha ley, se
considera historica toda contaminacion o alteracion de suelos producida antes del 28 de agosto
de 1994. Con relacion a los suelos afectados por contaminacion historica, las medidas que se
adopten deben ir dirigidas a devolver al suelo las funciones propias del uso que tenia cuando se
produjo la contaminacion. En tal caso, se admite la contencion o el confinamiento del suelo
contaminado si se demuestra la imposibilidad técnica o econdmica de otras soluciones. Esta ley
clarifica y condiciona las actuaciones que la administracion puede exigirse para la restauracion
del suelo de los emplazamientos industriales histéricos ubicados en Catalufia.

El coste de ejecucién de las responsabilidades de remediacién ambiental estd enteramente

provisionado. Estas provisiones estan incluidas en el epigrafe de «Provisiones y otros pasivos
corrientes y no corrientes» [ver la nota 17 b) de la memoria consolidada].
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Suelos y pantano de Flix

Con relacién a los suelos de la fabrica de Flix, el 30 de noviembre de 2016, Ercros entrego a la
administracion autonémica el estudio de caracterizacion de la dltima parte de los suelos de la
fabrica de Flix que quedaban pendientes, en base a los cuales la administracion esta pendiente
de determinar el proyecto de saneamiento que, en su caso, deba llevarse a cabo [ver la nota 17
b) (iii)]. EI 28 de febrero de 2017, Ercros presento6 a esta administracion un plan de adecuacion
ambiental que complementaba dicho estudio y que describe las actuaciones que propone
realizar para mejorar la calidad del suelo y las aguas subterraneas de la fabrica de Flix, y los
pasos a seguir para eliminar posibles emisiones de mercurio tras el cierre de la planta de
produccién de cloro el 10 de diciembre de 2017 [ver el apartado 2 a) anterior]. Este plan esta
todavia pendiente de aprobacion si bien, a lo largo de 2017, el Grupo —de acuerdo con la
administracion— empez6 a acometer parte de las actuaciones descritas en el mismo.

Respecto del pantano de Flix, las obras de descontaminacion estan siendo ejecutadas por
Acuamed, estando Ercros obligada a sufragar el 5,28% de los costes de dicha descontaminacion.
A requerimiento de la Audiencia de Tarragona, Ercros ha presentado a Acuamed una oferta de
pago por importe de 8.020 miles de euros. Este importe —que esta pendiente de aprobacién por
parte de Acuamed- se basa en los documentos aportados por Acuamed al procedimiento
judicial, tanto en relacion con el coste de los trabajos de descontaminacion ya ejecutados como
por lo que se refiere al coste presupuestado de los trabajos pendientes, y es inferior en 2.008
miles de euros al importe que tenia provisionado el Grupo, lo que ha generado una reversion de
dicha cantidad [ver el capitulo C.2.1 d) (i) del presente IGC y la nota 17 b) (i) de la memoria
consolidada].

Suelos de otras fabricas

A lo largo del pasado ejercicio, el Grupo continud con los trabajos de caracterizacion y
remediacion de los suelos de las fabricas de Vila-seca | y Vila-seca Il. También amplio los
trabajos de caracterizacion y control de los suelos de las fabricas de Sabifianigo y Monzon. En
octubre de 2017, se present6 a la Confederacion Hidrogréfica del Ebro («CHE») el resultado
de la investigacion y monitorizacién del agua subterranea de la fabrica de Sabifianigo, y —el 22
de noviembre de 2017- se presentd los informes sobre las campafias de monitorizacion
voluntaria de dos zonas de la fabrica de Monzén. Por ultimo, la administracion competente ha
aprobado el 23 de enero de 2018 la propuesta presentada por Ercros para mejorar la calidad de
las aguas subterraneas de los terrenos que posee en el recinto de la fabrica de Palos de la
Frontera, enajenada en 2015.

Escombreras de Cardona

En Cardona, el Grupo esta llevando a cabo la restauracion de la escombrera Terrera Nova —
cuya actividad de extraccion del residuo salino finalizd en 2012— segun el plan aprobado por la
Direccion General de Calidad Ambiental y Cambio Climatico (<kDGQA») de la Generalitat de
Catalunya. En 2017, ha llevado a cabo movimientos de tierras y ensayos de revegetacion en la
fase 1.

En el pasado ejercicio, Ercros presentd a la DGQA la actualizacion del plan de restauracion de
la escombrera Terrera Vella, que es la que estaba explotando cuando ceso la actividad la fabrica
de Cardona [ver el apartado 2 a) anterior]. Este plan contiene actuaciones destinadas a dejar en
disposicion de un potencial uso futuro del recurso salino que contiene la escombrera, toda vez
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que se propone una gestion de las aguas superficiales compatible con el entorno y coherente
con el proyecto de restauracion integral del Valle Salino [ver la nota 17 b) (iv) de la memoria
consolidada].

Terrenos de El Hondén

El proyecto de remediacion de los terrenos del EI Honddn, en donde se ubicaba la antigua
fabrica de Cartagena, se encuentra paralizado por no haber obtenido las autorizaciones
necesarias y por el hecho de que el nuevo equipo municipal del Ayuntamiento de Cartagena,
propietario de un 48% de los terrenos, ha cambiado el enfoque sobre como tratar este terreno
descantandose por el confinamiento in situ de los residuos, lo cual implica un abaratamiento
del coste de la remediacion ambiental. EI Grupo ha realizado una nueva estimacion de la
provision por importe de 5.403 miles de euros, que rebaja en 3.600 miles de euros la provision
inicial [ver la nota 17 b) (ii) de la memoria consolidada].

(i) Emisiones industriales

La Directiva 2010/75/UE, sobre emisiones industriales (prevencion y control integrados de la
contaminacion), traspuesta a la legislacion espafiola a través de la Ley 5/2013, obliga a adaptar
las autorizaciones ambientales integradas en todos los centros afectados y a aplicar las mejores
técnicas disponibles («<MTD») en los procesos productivos, a los cuatro afios de la publicacion
de las conclusiones de los documentos de referencia sobre las mejores técnicas disponibles
(«Bref») de aplicacién en cada caso.

El Real Decreto Legislativo 1/2016, de 16 de diciembre, que traspone dicha directiva, refunde
en un mismo texto legal las modificaciones realizadas a la Ley 16/2002, de 1 de julio, de
prevencion y control integrados de la contaminacién, y las disposiciones en materia de
emisiones industriales contenidas en normas con rango de ley.

En el caso de la Bref para la industria del cloro-alcali, el cumplimiento del plazo para cesar la
actividad de las plantas de produccion de cloro que utilizan celdas de mercurio fijado en el 11
de diciembre de 2017, comportd para el Grupo el cierre de las plantas de electrolisis de mercurio
en las fabricas de Flix y Vila-seca | y una reestructuracion general del proceso de produccion
de cloro y sus derivados [ver el apartado 2 a) anterior].

Para la adaptacion de estas fabricas a la Bref de cloro-alcali, la administracion autonémica
catalana solicito en 2016 la renovacion de oficio de sus autorizaciones ambientales y, a finales
de 2017, emitié ambas propuestas de resolucién. A la vista de dichas propuestas, el Grupo ha
presentado algunas alegaciones y esta a la espera de las resoluciones definitivas.

En el caso de la Bref para la industria quimica organica de gran volumen («LVOC»), el 21 de
noviembre de 2017, el diario oficial de la Union Europea publicé la Decision de Ejecucién (UE)
2017/2117, que establece las conclusiones de las MTD. En el caso del Grupo Ercros, la
adaptacion a dichas MTD, que debe llevarse a cabo antes del 22 de noviembre de 2021,
comportara adaptaciones en las plantas de produccion de EDC y VCM que actualmente estan
en fase de estudio, dado que las plantas de formaldehido, que también estan afectadas por esta
Bref, ya se encuentran adaptadas a los nuevos requerimientos.
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(iv)  Emision de gases de efecto invernadero

La Ley 1/2005 incorpor6 al ordenamiento juridico espafiol la Directiva 2003/87/CE, que regula
el comercio de derechos de emision de gases de efecto invernadero como medida para combatir
el cambio climatico.

En 2009, el Parlamento europeo y el Consejo modificaron la citada directiva para introducir el
objetivo de que en 2020 se consiga una reduccién de un 20% del nivel de emisiones respecto
de 1990. Dicha modificacion se traspuso a la legislacion espafiola en la Ley 13/2010. Este
conjunto legislativo establece las reglas de asignacion de derechos gratuitos de emision e
implanta un nuevo régimen de subastas.

Sobre la base de este conjunto normativo y de acuerdo con la resolucion de la Subsecretaria de
Estado de Medioambiente, de 18 de noviembre de 2014, el Grupo tiene asignados 1.979.281
EUA («derechos de emision asignados») gratuitos para el periodo 2013 a 2020, de los cuales
242.593 EUA corresponden a 2017 (247.280 EUA en 2016) [ver las notas 5 b) y 9 a) de la
memoria consolidada].

(v)  Accidentes graves en los que intervienen sustancias peligrosas

El Real Decreto 840/2015, conocido como Seveso 11, que aprueba medidas de control de los
riesgos inherentes a los accidentes graves en los que intervienen sustancias peligrosas, obliga a
los centros de produccion afectados a disponer de un informe de seguridad actualizado, realizar
periddicamente inspecciones de prevencion y simulacros de accidentes graves, implantar un
plan de emergencia interior e investigar los accidentes producidos y comunicarlos a las
autoridades.

(vi)  Normas GMP y GDP

La fabricacion y distribucion de API en Europa deben cumplir con los principios y directrices
de las buenas précticas reguladas por las normas GMP (normas de correcta fabricacion) —en el
caso de la produccion—y GDP (normas de correcta distribucion) —en el caso de la distribucion.

La Agencia Espariola del Medicamento y las agencias correspondientes de los paises receptores
de los productos de la division de farmacia son las responsables de autorizar e inspeccionar el
cumplimiento de las normas. Tanto las GMP como las GDP son requisitos de obligado
cumplimiento para que la division de farmacia pueda operar y comercializar sus productos.

Mientras que las normas GMP estan implantadas en el Grupo desde sus inicios, las normas
GDP se implantaron a finales de 2017. En concreto, las normas GDP obligan a asegurar la
calidad de los API desde la salida de la fabrica hasta la recepcion por parte de los clientes,
incluido el almacenamiento y transporte. La aplicacion de estas normas ha comportado la
realizacion de analisis de riesgos de las rutas de distribucion de los productos y su validacion.

Las normas GMP estan establecidas en la Directiva 2003/94/CE, aunque sus antecedentes se
remontan a 1949; en tanto que las normas GDP se establecen en la Directriz (2013/C 343/01),
del 5 de noviembre de 2013, sobre practicas correctas de distribucion de los medicamentos de
uso humano, y la Directriz (2015/C 95/01), de 19 de marzo de 2015.
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C.2. Evoluciony resultado de los negocios

1. Analisis de la evolucidon y resultado de los negocios

a) Produccion

En 2017, el conjunto de las instalaciones del Grupo fabrico 2.010 miles de toneladas de
productos, un 4,1% menos que en el afio anterior. Esta diferencia corresponde enteramente a la
division de derivados del cloro ya que la division de quimica intermedia aumento el volumen
producido en tanto que la division de farmacia practicamente fabrico la misma cantidad.

La caida del 5,7% de la produccion de la division de derivados del cloro es el resultado del
proceso de cierre de las plantas de electrélisis de mercurio, que solo quedd parcialmente
amortiguado al final del ejercicio con la entrada en servicio de la ampliacion de la capacidad de
las plantas de electrolisis de membranay de PVC, y de las nuevas plantas de derivados clorados
[ver el capitulo C.1.2 a)].

En el caso de la divisién de quimica intermedia, la produccién —que creci6 un 2,7%— estuvo
acompasada a la mayor demanda experimentada por los mercados del paraformaldehido y de
los polioles, principalmente.

En tanto que en la divisiéon de farmacia, la entrada en funcionamiento de la nueva planta de
fosfomicina estéril y del nuevo fermentador de &cido fusidico explica el mayor volumen
fabricado de ambos productos, que a su vez ha permitido contrarrestar la menor produccion de
eritromicinas [ver el capitulo C.1.2 b)].

b) Ventas

En 2017, las ventas alcanzaron los 685.970 miles de euros y fueron un 13,8% mayores que las
del ejercicio anterior, cuyo importe fue de 602.543 miles de euros. En general, los mercados en
gue se mueve el Grupo mantuvieron fuerte la demanda, lo que se tradujo en un aumento
generalizado de las ventas en todas las actividades del Grupo.

Por segmentos de negocio, la facturacion de la division de derivados del cloro —que aumento
un 13,2%-— se explica, principalmente, por la importante y sostenida subida del precio de la sosa
caustica y del PVC, que han permitido compensar el menor volumen producido [ver el
subapartado a) anterior]. De tal forma que la facturacién de la divisién de derivados del cloro
ha pasado de 389.087 miles de euros en 2016 a 440.441 miles de euros en 2017.

En 2017, la division de quimica intermedia ha invertido la tendencia de los dos Gltimos afios de
caida de ventas, al experimentar un crecimiento el 19,1%. Esta mejora ha sido posible tanto por
el mayor volumen de productos vendidos como por la presion alcista de los precios, al socaire
del encarecimiento de la principal materia prima, el metanol. El aumento de facturacion es méas
relevante al producirse en un contexto de pérdida de valor del délar, moneda en que se realiza
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el 24,5% de las ventas de este negocio. En 2017, la cifra de negocios de la division de quimica
intermedia ha alcanzado los 191.324 miles de euros (160.590 miles de euros en 2016).

La division de farmacia ha vuelto a mejorar sus ventas en 2017, aunque de una forma més
moderada que en los ultimos afios cuando se vio beneficiada por la revalorizacion del ddlar
frente al euro. La facturacion de farmacia en 2017 fue de 54.205 miles de euros frente a los
52.866 miles de euros de 2016, lo que supone un aumento del 2,5%. La buena marcha del
mercado de las fosfomicinas y del &cido fusidico ha permitido ganar volumen de ventas al
negocio.

El epigrafe de «Otros ingresos» ha pasado de 4.381 miles de euros en 2016 a 3.287 miles de
euros en 2017, por la reduccion tanto de los ingresos por derechos de emision como de otros
ingresos de explotacion [ver la nota 5 b) de las memoria consolidada].

Por otro lado, en 2017 el Grupo ha reestimado algunas de las provisiones constituidas,
revirtiendo excesos de provisién por importe de 6.942 miles de euros, que corresponden
principalmente al coste de saneamiento del terreno de EI Hondon y del pantano de Flix, por
importe de 3.600 miles de euros y 2.008 miles de euros, respectivamente [ver las notas 5 b) y
17 b) (i) e (ii) de la memoria consolidada].

El epigrafe «Variacion de existencias de productos terminados y en proceso» ha pasado de
12.665 miles de euros en 2016 a -2.162 miles de euros en 2017, dado que al cierre de 2016 el
Grupo acumuldé un mayor volumen de stock de producto acabado para hacer frente a varias
paradas de produccion programadas en 2017.

Ventas por negocios
(Miles de euros)

440.441

191.324
60.590

54.20552.866

Derivados del cloro Quimica intermedia Farmacia
m 2017 =m2016

En 2017, el producto que tuvo una mejor evolucion fue la sosa caustica en sus distintas
variedades. La fuerte escalada de su precio (38,6%) refleja la buena marcha de la economia
pero también es consecuencia de la disminucion global de la oferta como consecuencia de la
parada progresiva de las plantas electroliticas de mercurio en Europa [ver el capitulo C.1.2 a)].
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Para poder satisfacer la necesidad de sosa de sus clientes, en un contexto de disminucion de la
produccion, el Grupo aumento6 en un 30,5% la compra de producto externo.

La sosa caustica es el segundo producto que méas aporta a la facturacion del Grupo, después de
la familia del PVC. Este producto mantuvo asimismo una buena evolucién durante el pasado
ejercicio, tanto en volumen como en precio, por la recuperacion del sector de la construccion
en Europa. La sosa y el PVC suponen el 34,2% de la cifra de negocios del Grupo.

Otros productos que tuvieron un excelente comportamiento en 2017 fueron: en la division de
derivados del cloro, el ATCC y el cloro, en el primer caso por la apertura de nuevos mercados
y en el segundo por las mayores ventas a Covestro; en la division de quimica intermedia, el
metanol y el formaldehido, que aumentaron de forma significativa el precio y el volumen
vendido; y en la division de farmacia, la familia de las fosfomicinas y el &cido fusidico.

Los 10 principales productos
(% sobre la cifra de negocios en 2017)

Acido fusidico
Polvos de moldeo
Cloro

Potasas pve

Colas y resinas

ATCC

Paraformaldehido
Sosa caustica

Polioles

No hay ningun cliente individualmente considerado que represente més de un 10% de las ventas
del Grupo.

Por otro lado, de las ventas de cloro a Covestro depende el disponer del acido clorhidrico
residual necesario para la produccién de fosfato dicalcico en Flix, la cual se realiza en régimen
a maquila para otro cliente que suministra la roca fosférica, que es la otra materia prima
importante en el proceso de fabricacion de este producto.

C) Gastos

La recuperacion generalizada de los mercados y la tension geo-estratégica mundial han traido
consigo importantes subidas de los principales aprovisionamientos y suministros del Grupo,
cuyos precios han seguido la estela del precio del petréleo y de otras commodities de referencia.
La variacion del precio de las materias primas entre 2017 y 2016 es méas acusada por la
importante caida que se produjo en este Gltimo ejercicio, cuando muchos productos llegaron a
tocar minimos historicos. Por otro lado, la energia eléctrica ha sido significativamente mas cara
en 2017 que en 2016, principalmente por la menor produccion proveniente de energias
renovables.

143



+ Ercros
-

Afortunadamente, la fortaleza mostrada por la demanda ha permitido, en general, traspasar al
precio de los productos finales el aumento de las materias primas, amortiguando de esta forma
el impacto negativo sobre los margenes.

Esta es la principal explicacion al hecho de que los gastos del Grupo ascendieran un 10,4% al
pasar de los 561.159 miles de euros de 2016 a los 619.726 miles de euros en 2017.

En concreto, los aprovisionamientos —por importe de 316.581 miles de euros— aumentaron un
17,2% respecto de 2016, en tanto que los suministros —por importe de 114.389 miles de euros—
lo hicieron un 12,3%.

Entre ambos ejercicio, el ratio que mide el importe de los aprovisionamientos y suministros
sobre las ventas del Grupo experimentd un empeoramiento al pasar del 61,7% al 62,8%.

La subida de los suministros ha estado liderada por la electricidad, cuyo precio se encarecid un
24,6%, principalmente, por el mayor precio de la energia del mercado eléctrico espafiol pero
también por la menor retribucion por el servicio de interrumpibilidad del suministro eléctrico
[ver el capitulo C.1.3 c) (i)]. El precio de la electricidad tiene una especial incidencia en los
costes de las plantas electroliticas (cloro-sosa, cloro-potasa y clorato sodico).

Como ha ocurrido con la electricidad, el cambio de tendencia en el precio del petréleo también
ha empujado al alza el coste del gas natural, aunque de una forma mas moderada. El precio de
este suministro afecta especialmente al margen del negocio de quimica intermedia y del PVC.

Pero el producto cuyo precio se ha encarecido mas —con gran diferencia sobre el resto— ha sido
el metanol (+42,6%), que se ha situado como la principal compra del Grupo, por encima de la
electricidad y el etileno, que tradicionalmente se han disputado este puesto. El precio de este
aprovisionamiento afecta especialmente al negocio de quimica intermedia.

El precio del etileno, por su parte, también ha evolucionado al alza (+12,9%), sin embargo —en
comparacion con 2016— la factura de este producto ha sido menor al haberse reducido el
volumen comprado de forma paralela a la reduccion de la producciéon de EDC, del cual es
materia prima. La otra cara de este efecto ha sido el mayor volumen de EDC comprado —que
practicamente ha doblado la cantidad del afio anterior— lo que, junto con el significativo
aumento de precio que ha experimentado este producto, ha disparado su facturacion por encima
del 150% [ver el capitulo C.1.3 c) (i)]. Tanto el etileno como el EDC representan costes
significativos en el proceso de produccion del PVC.

A diferencia de lo que ocurre con la electricidad, las oscilaciones del precio del metanol y del
etileno suelen poder trasladarse al precio de los productos finales, especialmente en el segundo
caso, lo cual favorece el mantenimiento de los margenes [ver el capitulo C.4.2 a) (vi)].

El metanol, la electricidad y el etileno son las materias primas que mas pesan en los costes del
Grupo. Estos tres productos suponen el 45,3% del importe total de las compras consolidadas, y
superan el 40% de los costes totales de los procesos de fabricacion de formaldehido, cloro y
PVC, respectivamente.

Los gastos de personal, que tuvieron un importe de 83.387 miles de euros, aumentaron un 1,9%

respecto de 2016, por el efecto combinado, por una parte, del aumento de la plantilla media en
15 personas, Y, por la otra, de la subida salarial fijada en el convenio del sector y la aplicacién
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de los acuerdos que han permitido la cancelacion de los compromisos historicos adquiridos con
el personal pasivo del Grupo. En 2017, la plantilla media del Grupo Ercros era de 1.372
personas [ver el apartado 4 b) siguiente y las notas 5 e) y 17 a) de la memoria consolidada].

La reestructuracion llevada a cabo en la division de derivados del cloro —a raiz de la prohibicion
de utilizar la tecnologia de mercurio en las planta electroliticas mas alla del 11 de diciembre de
2017 [ver el capitulo C.1.2 a)]- ha comportado la contabilizacion de gastos y provisiones de
naturaleza extraordinaria y no recurrente, por importe de 21.732 miles de euros, en concepto de
indemnizaciones asociadas al expediente de despido colectivo (11.000 miles de euros) y
desmantelamiento y remediacion ambiental de las instalaciones cerradas (10.732 miles de
euros) [ver el capitulo C.1.3 b) del presente IGC y la nota 4 de la memoria consolidada].

Los 10 principales aprovisionamientos y suministros
(% sobre las compras en 2017)

Melamina

o . . UreaFenOll
Acido ciandrico

Cloruro potasico Metanol

Gas

EDC

Etileno Electricidad

d) Resultados
M Resultados consolidados

2017 fue un buen ejercicio para el Grupo Ercros, en el que la fortaleza demostrada por la
demanda de sus productos fue méas que suficiente para contrarrestar el importante aumento de
precio de las principales materias primas, lo que se tradujo en una significativa mejora del
margen y del resultado ordinario.

La reestructuracion llevada a cabo en la division de derivados del cloro —a raiz de la prohibicion
de utilizar la tecnologia de mercurio en las planta electroliticas, mas alla del 11 de diciembre
de 2017 [ver el capitulo C.1.2 a)]- ha supuesto la contabilizacion de los costes y provisiones
correspondientes en el ejercicio 2017. A pesar de ello, el Grupo consiguio cerrar el afio con un
resultado que, aunque es ligeramente menor que el de 2016, es el tercer mejor resultado de la
historia del Grupo.

El resultado bruto de explotacion («ebitda») ordinario crecio un 27,2% al pasar de 58.430 miles

de euros en 2016 a 74.311 miles de euros en 2017, una diferencia positiva de 15.881 miles de
euros.
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Entre 2016 y 2017, el margen del ebitda ordinario sobre ventas paso del 9,7% al 10,8%, una
mejora de 1,1 puntos. En 2017, este margen sobrepaso el objetivo marcado por el Grupo en el
plan de mejora de la eficiencia (10%).

La razén de que —a pesar de la significativa mejora del ebitda— el resultado de explotacién
(«ebit») haya experimentado una disminucion del 32,8%, al pasar de 51.049 miles de euros en
2016 a 34.327 miles de euros en 2017, es fundamentalmente la concurrencia de imputaciones
extraordinarias y no recurrentes, de distinto signo, en cada uno de los dos ejercicios.

Mientras que, en 2017, se contabilizaron los 21.732 miles de euros por los costes y provisiones
de la reestructuracion del negocio del cloro —comentados en el subapartado c¢) anterior, en 2016,
se aplico un resultado de 11.990 miles de euros por la reversion del deterioro del valor de ciertos
activos.

Por su parte, las amortizaciones fueron de 18.252 miles de euros en 2017, un 5,8% inferiores a
las registradas en 2016. Esta reduccion se debe a que varios activos del Grupo llegaron al fin
de su vida util durante el pasado ejercicio.

En tanto que los gastos financieros —por importe de 5.947 miles de euros— se redujeron en 214
miles de euros (-3,5%), a pesar del aumento de la deuda, por el menor coste medio de la misma;
las diferencias de cambio negativas aumentaron en 321 miles de euros, por la devaluacion del
ddlar frente al euro, y las participaciones en ganancias de asociadas, en 190 miles de euros [ver
la nota 5 d) de la memoria consolidada].

En 2017, el Grupo ha reconocido un activo por impuesto diferido por (i) las diferencias
temporarias generadas en el ejercicio que proceden principalmente de las provisiones dotadas;
(i) las bases imponibles negativas que estima que podra compensar en los proximos cinco
ejercicios y (iii) las deducciones pendientes de aplicar. De este modo, el impuesto sobre las
ganancias ha supuesto un ingreso de 15.899 miles de euros (-157 miles de euros en 2016) [ver
la nota 6 a) de la memoria consolidada]. Tras la activacién comentada, el Grupo todavia dispone
de activos por impuesto diferido no registrados por importe de 91.207 miles de euros.

Todo ello nos lleva al resultado del ejercicio de 2017 que arrojo un beneficio de 44.492 miles
de euros, que en comparacion con el afio anterior supone una ligera reduccion del 1,5%.

En 2017, el beneficio por accion ha sido de 0,3963 euros, levemente superior al de 2016 que
fue de 0,3959 euros/accidn [ver el capitulo C.9.2 ¢)].
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Cuenta de pérdidas y ganancias

Ejercicio Ejercicio  Variacion
Miles de euros 2017 2016 (%)
Ingresos 694.037 619.589 12,0
Cifra de negocios 685.970 602.543 13,8
Otros ingresos de explotacion 3.287 4.381 -25,0
Reversion de provisiones por obligaciones varias 6.942 0 -
Variacion de existencias -2.162 12.665 -
Gastos -619.726 -561.159 10,4
Aprovisionamientos -316.581 -270.215 17,2
Suministros -114.389 -101.854 12,3
Gastos de personal -83.387 -81.822 1,9
Otros gastos de explotacion -105.369 -107.268 -1,8
Ebitda ordinario 74.311 58.430 27,2
Costes por abandono de la tecnologia de mercurio:
Reduccion de personal -11.000 0 -
Desmantelamiento y remediacion -10.732 0 -
Amortizaciones -18.252 -19.371 -5,8
Resultado por la reversion del deterioro de activos 0 11.990 -
Ebit 34.327 51.049 -32,8
Gastos financieros, perdidas y deterioro -5.947 -6.161 -3,5
Diferencias de cambio -437 -116 x3,8!
Participacion en ganancias de asociadas 740 550 34,6
Resultado antes de impuestos 28.683 45.322 -36,7
Impuestos a las ganancias 15.899 -157 -
Otro resultado integral -90 0 -
Resultado del ejercicio 44.492 45.165 -1,5

1 Factor multiplicativo.

(i) Resultados de la divisidn de derivados del cloro

Como se ha dicho en el subapartado b) anterior, en 2017, la cifra de negocios de la division de
derivados del cloro aumenté un 13,2% respecto de 2016, principalmente, por el aumento del
precio de la sosa y del PVC. Este aumento fue tan significativo que pudo contrarrestar
ampliamente el efecto negativo que tuvo sobre el margen de esta division el alto coste de la

electricidad, el etileno y el EDC.
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De tal modo que el ebitda ordinario de la division, que se elevd a 48.016 miles de euros, ha
tenido una evolucidn positiva al crecer un 43,1% respecto de 2016. En consecuencia con esta
evolucion, el margen del ebitda ordinario sobre las ventas ha pasado del 8,6% al 10,9% entre
2016 y 2017.

También como se ha dicho, en este caso en el epigrafe (i) anterior, la imputacion en 2017 de
los costes extraordinarios derivados de la reestructuraciéon de esta division —por importe de
21.732 miles de euros-y la contabilizacion en 2016 de un resultado no recurrente
correspondiente a la reversion del deterioro de activos —por importe de 11.990 miles de euros—
son la razon fundamental de la reduccion del 59,5% del resultado antes de impuestos de este
negocio en 2017.

Con todo, 2017 fue un excelente ejercicio para la division de derivados del cloro, que consiguio
un resultado de 11.912 miles de euros, después de incluir los costes de la reestructuracién de la
produccion de cloro y a pesar de la importante subida de las principales materias primas.

(iii)  Resultados de la division de quimica intermedia

El significativo incremento de precios aplicado a la mayoria de productos de la division de
quimica intermedia en 2017 —que ha permitido aumentar la cifra de negocios un 19,1%- pudo
compensar el efecto negativo en el margen que supuso el fuerte aumento del coste de los
aprovisionamientos, especialmente del metanol.

De tal forma que, a pesar del impacto negativo del tipo de cambio del dolar [ver el subapartado
b) anterior] —que, entre 2016 y 2017, se ha devaluado un 2,6% respecto del euro— el ebitda de
la divisién ha experimentado una mejora del 3,5% al pasar de 15.977 miles de euros en 2016 a
16.542 miles de euros en 2017.

Sin embargo, el mayor aumento de las ventas con relacién al crecimiento del ebitda ha
comportado un ligero deterioro del margen del ebitda sobre las ventas, que ha pasado del 9,9%
en 2016 al 8,6% en 2017.

El aumento de las amortizaciones y de los gastos financieros —en un 4,3% y un 5,9%,
respectivamente— ha dejado el resultado antes de impuestos de la division en los 10.358 miles
de euros, cifra un 2,8% superior a la alcanzada en 2016.

(iv)  Resultados de la division de farmacia

En 2017, la division de farmacia prosiguioé la senda emprendida en los ultimos ejercicios de
mejora gradual de su resultado, a pesar del efecto negativo que tiene para esta division la pérdida
de valor del délar [ver el subapartado b) anterior]. En este negocio los ingresos en délares mas
que duplican los gastos en esta divisa.

En comparacion con el afio anterior, el beneficio antes de impuestos de este negocio paso de
5.801 miles de euros a 6.413 miles de euros, con un incremento del 10,5%.

Esta diferencia recoge la mejora del ebitda de la division, que entre 2016 y 2017 aumento un
9,5% y se situd en 9.753 miles de euros (8.903 miles de euros en 2016).
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Como se ha dicho en el subapartado b) anterior, la facturacion de la division de farmacia
aumento un 2,5% entre 2016 y 2017 por el aumento del volumen de ventas de las fosfomicinas
y del &cido fusidico.

La divisidn de farmacia pudo seguir mejorando su margen de ebitda sobre ventas, que paso del
16,8% en 2016 al 18% en 2017.
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Resultados de los negocios

Division de derivados del cloro Division de quimica intermedia Division de farmacia
Ejercicio Ejercicio Variacion Ejercicio Ejercicio Variacion Ejercicio Ejercicio Variacion
Miles de euros 2017 2016 (%) 2017 2016 (%) 2017 2016 (%)
Cifra de negocios 440.441  389.087 13,2 191.324  160.590 19,1 54.205 52.866 2,5
Ebitda ordinario 48.016 33.550 43,1 16.542 15.977 3,5 9.753 8.903 9,5
Reestructuracion del negocio del
cloro:
Reduccion de personal -11.000 0 - 0 0 - 0 0 -
Desmantelamiento y remediacion  -10.732 0 - 0 0 - 0 0 -
Amortizaciones -10.942  -12.524 -12,6 -4.470 -4.286 4,3 -2.840 -2.561 10,9
Reversion del valor de los activos 0 11.990 - 0 0 - 0 0 -
Ebit 15.342 33.016 -53,5 12.072 11.691 3,3 6.913 6.342 9,0
Resultado financiero -3.430 -3.568 -3,9 -1.714 -1.618 59 -500 -541 -7,6
Resultado antes de impuestos 11.912 29.448 -59,5 10.358 10.073 2,8 6.413 5.801 10,5
Activos 362.745  301.061 20,5 182.674  209.430 -12,8 53.754 49.690 8,2
Pasivos 221.029  216.195 3,9 91.611 87.984 4,1 39.041 36.154 8,0
Inversiones en inmovilizado 37.252 14.012 x2,7* 4.436 3.710 19,6 3.128 3.310 -5,5

1 Factor multiplicativo.
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e) Mercados geograficos

El aumento de la cifra de negocios del Grupo en un 13,8% se dejo sentir en todos los mercados,
pero especialmente en el mercado interior. La fortaleza mostrada por la demanda en Espafa
permitio priorizar este mercado frente a la exportacion, con la consiguiente mejora de margenes
[ver la nota 3 a) de la memoria consolidada].

De tal forma que el 53,3% de las ventas consolidadas, por importe de 365.509 miles de euros,
se realizaron en Espafia, un 18,8% mas que en 2016. El 46,7% de las ventas restante,
correspondid al mercado exterior, con un importe de 320.461 miles de euros —en este caso el
crecimiento ha sido del 8,7%.

Después del mercado espafiol, la Union Europea es el area geografica méas importante para el
Grupo, destino del 26,3% de sus ventas consolidadas. La facturacién en esta zona aumentd un
7,3% respecto de 2016. Francia, Italia y Portugal son los tres principales destinos de las
exportaciones del Grupo.

En cambio, las ventas en los paises de la OCDE —que en los afios anteriores habian registrado
crecimientos muy significativos— en 2017 apenas experimentaron variacion alguna (+0,7%)
entre 2016 y 2017; al contrario que en el resto del mundo que, en el ejercicio pasado, fue —
después de Espafia— el area en donde mas crecieron las ventas (+17,9%).

Entre los principales paises destinatarios, la India (+55,7%) fue el que experimenté un mayor
aumento (+55,7%), seguida de Francia (+17,4%) y la China (+14,4%). En el lado opuesto, se
situd Bulgaria (-13,7%), Alemania (-9,5%) y Turquia (-6,2%).

La divisién de derivados del cloro vendié en Espafia el 66,2% de su cifra de negocios. Entre
2016 y 2017, el mercado espafiol crecié un 17,4%, en tanto que la exportacion aumentd un
5,9%.

En la division de quimica intermedia, el aumento de la facturacion afectd de forma muy
significativa al mercado nacional, que crecié un 27,4%, pero también crecié el mercado
exterior, en este caso un 15%. Este ultimo representa el 64% de la cifra de ventas de esta
division.

La divisién de farmacia fue el Unico negocio en que retrocedieron las ventas a Espafia (-2%), si
bien el mercado espariol representa Unicamente el 9,1% de la facturacion del negocio. Las
exportaciones supusieron, por lo tanto, el 90,9% de las ventas de farmacia y aumentaron un 3%
respecto de 2016.
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Mercados de los negocios
(% sobre las ventas de cada negocio en 2017)

Derivados del cloro Quimica intermedia Farmacia

® Mercado
exterior

Distribucion de las ventas por areas geogréaficas
(% sobre las ventas totales en 2017)

Resto del
mundo
13%

Resto de paises
de la OCDE
8%

Mercado
espafiol
53%

Resto de la UE
26%

152



- Ercros
o

Los 10 principales destinos
(% sobre las exportaciones en 2017)

Bulgaria Rep.Checa
China

EEUU
Francia

India

Alemania

Turquia
Italia

Portugal

f) Tipo de cambio

Los Unicos activos y pasivos expuestos al riesgo de tipo de cambio son los procedentes de las
compras Yy ventas del trafico ordinario. EI Grupo no tiene en su balance otros activos expuestos
al riesgo de divisa [ver la nota 21 a) (ii) de la memoria consolidada].

El dolar es —con mucha diferencia— la principal divisa a que esta expuesta el Grupo, que no
tiene contratado ningin producto derivado para cubrir este riesgo.

A lo largo del ejercicio pasado, el euro presentd una evolucion alcista respecto del dolar. En el
caso de las ventas consolidadas del Grupo, el tipo de cambio medio pasé de 1,104 euro/dolar
en 2016 a 1,134 euro/ddlar en 2017 (una diferencia del 2,6%). Para 2018, el Grupo estima que
continuara esta tendencia y ha tomado como referencia para sus previsiones un tipo de cambio
medio de 1,230 euro/dolar.

El hecho de que el euro gane valor respecto del délar tiene un efecto negativo para el Grupo al
empeorar la posicion competitiva de los productos que comercializa, al tiempo que perjudica el
retorno en euros de las ventas en dolares, lo que va en detrimento de la rentabilidad.

En 2017, la exposicién neta al dolar —diferencia entre el importe de las ventas y las compras
que se efectuaron en esta divisa— del Grupo ascendio a 63.321 miles de dolares (52.406 miles
de ddlares el afio anterior).

Las ventas en dolares alcanzaron los 105.865 miles de dolares (85.982 miles de délares el afio
anterior), lo que supone el 13,6% (12,9% el afio anterior) de las ventas consolidadas totales.
Las compras en dolares alcanzaron los 42.544 miles de ddlares (33.576 miles de dolares el afio
anterior), que suponen el 8,8% (8,2% el afio anterior) del total de aprovisionamientos y
suministros satisfechos por el Grupo.
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2. Indicadores fundamentales
Indicadores? Ejercicio 2017 Ejercicio 2016
Financieros
Para el pago de dividendos:
Apalancamiento (<0,5) 0,36 0,33
Solvencia (<2) 1,20 1,26
Liquidez 1,02 1,18
Cobertura de financiacion del inmovilizado 1,01 1,13
ROCE (%) 14,19 11,55
Periodo medio de cobro (dias) 59,91 65,31
Periodo medio de pago (dias) 49,11 62,31
Operativos
Produccion (miles de toneladas) 2.010 2.097
Valor afiadido (miles de euros) 157.698 140.252
Productividad (euros/persona) 114.920 103.355
Margen bruto/ingresos (%) 54,39 56,39
Margen de ebitda/ventas (%) 10,83 9,70
Bursatiles
Cotizacién (euros/accion) 2,86 1,84
Capitalizacion (miles de euros) 317.402 209.919
BPA (euros) 0,3963 0,3959
CFA (euros) 0,39 0,33
PER 7,22 4,65
PVC 1,28 0,95
Sociales
IF 2,51 2,97
IF general 3,11 4,85
Absentismo 4,87 4,50
indice de emisiones 953 1.060
Emisiones de CO, (miles de toneladas de CO> 5973 595
equivalente)?
Actividad con certificacion de calidad (%) 100 100
Actividad con certificacion ambiental (%) 100 100
Actividad con certificacion de prevencion (%) 100 100

1

2.

3.

La formula de calculo y el propésito de cada indicador se describen al final de este capitulo.

Emisiones directas e indirectas de CO- equivalente (alcances 1y 2).

Pendiente de verificacién externa.
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3. Cuestiones relativas al medioambiente

a) Gestion ambiental

La gestion ambiental del Grupo esta orientada a proteger el medioambiente y a prevenir la
contaminacion con la reduccion del impacto ambiental generado por su actividad.

Las dos principales herramientas de que dispone el Grupo Ercros para alcanzar los objetivos
medioambientales son, por un lado, el sistema de gestion de la sostenibilidad, con la politica de
sostenibilidad y el manual que la desarrolla, asi como los procedimientos y planes derivados de
esta; y, por el otro, el programa voluntario Responsible Care del sector quimico.

b) Certificaciones

El Grupo aplica un sistema de gestion de la sostenibilidad, que certifica y verifica anualmente
una empresa acreditada, basado en las siguientes normas de referencia especifica en materia
medioambiental:

- La norma UNE-EN 1SO 14001:2008: desde abril de 2009, todas las instalaciones
industriales del Grupo estan acreditadas de acuerdo con dicha norma, que se renueva
anualmente, y

- El sistema de registro europeo Eco-management and audit scheme («<EMAS»): en la
actualidad, estan inscritas en este registro las fabricas de Monzon, Sabifianigo y Tortosa,
y los tres centros integrados en el complejo de Tarragona.

Ademas, el Grupo aplica en sus instalaciones productivas otras normas con influencia
ambiental, que también son certificadas y verificadas anualmente por una empresa acreditada:

- La norma UNE-EN ISO 14064-1:2012, sobre especificaciones para la cuantificacion y
declaracion de las emisiones de gases de efecto invernadero: la certificacion de dicha
norma se ha mantenido en 2017 y de su aplicacion deriva el célculo de la huella de
carbono del Grupo como organizacion, y

- La norma UNE-EN ISO 50001:2011, sobre sistemas de gestion energética: que esta
implantada en las fabricas de Vila-seca I, Vila-seca Il, Sabifianigo y Tarragona.

c) Evolucién de los indices

A continuacion se presenta la evolucion en 2017 de los principales indices ambientales que
maneja el Grupo:

- El indice de emisiones, que ha experimentado un descenso del 10,1% respecto del afio
anterior y, a su vez, es un 16,8% inferior al indice objetivo previsto.

- Las emisiones directas de gases de efecto invernadero, que descendieron un 3,2% entre
2016 y 2017, debido a la mayor eficiencia energética de la nueva caldera instalada en el
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complejo de Tarragona y al menor consumo de gas natural en la fabrica de Tortosa, que
ha sido sustituido por vapor.

Por otro lado, el nivel de cumplimiento medio del programa Responsible Care fue del 97,7%
(99,4% en 2016). Esta diferencia es debida a que la actualizacion de los cuestionarios de
autoevaluacion de medioambiente y seguridad de los procesos han incrementado el nivel de
exigencia y se han ajustado los criterios de evaluacion del cddigo de security.

d) Gastos y subvenciones ambientales

Los gastos incurridos por el Grupo cuya finalidad ha sido la proteccién y mejora del
medioambiente en 2017 ascendieron a 18.692 miles de euros (18.200 miles de euros en 2016).
La mayoria de estos gastos corresponden a actuaciones llevadas a cabo en cumplimiento de la
normativa ambiental respecto de la reduccidn de emisiones y la remediacion de suelos [ver el
capitulo C.1.3 f) y la nota 25 de la memoria consolidada].

El Grupo tiene planteados varios litigios de naturaleza ambiental, respecto de los cuales se han
constituido las correspondientes provisiones en aquellos casos que el Grupo considera que
existe una probabilidad razonable de que se reconozca judicialmente un dafio y, por tanto, deba
hacer frente al mismo [ver la nota 17 b) de la memoria consolidada].

En 2017, se recibieron subvenciones por derechos de emision de gases de efecto invernadero
por valor de 1.261 miles de euros (2.050 miles de euros en el ejercicio 2016) [ver la nota 9 a)
de la memoria consolidada] y del Instituto para la Diversificacion y Ahorro de la Energia
(«<IDAE») para el ahorro de energia por importe de 3.384 miles de euros.

En el pasado ejercicio, el Grupo también percibié 203 miles de euros en concepto de
compensacion de los costes de emisiones indirectas de gases de efecto invernadero, derivadas
de su consumo eléctrico.

Al cierre del ejercicio 2017, el Grupo posee incentivos y deducciones fiscales pendientes de
aplicacion, por inversiones para proteccion del medioambiente, generados entre 2002 y 2006,
que totalizan 381 miles de euros (743 miles de euros en 2016).

Los riesgos de caracter ambiental inherentes a la actividad del Grupo vienen descritos en el
capitulo C.4.2 a) (i) e (ii).

4. Cuestiones relativas al personal

a) Gestidn de los recursos humanos
El Grupo ha desarrollado y consolidado un modelo de gestién del equipo humano homologado

para todos sus centros de trabajo que es coherente con la realidad industrial y el entorno
empresarial en el que se desenvuelve.
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b) Evolucidn de la plantilla

Entre 2016 y 2017, se ha interrumpido puntualmente la reduccién de la plantilla media del
Grupo Ercros operada en los ultimos afios, al pasar de 1.357 personas a 1.372 personas, lo que
supone 15 personas mas entre ambos ejercicios; sin embargo —la aplicacion de un expediente
de despido colectivo a finales de 2017— hizo que, al cierre del ejercicio, la plantilla disminuyera
en 29 personas.

A pesar del ligero aumento de la plantilla media, en 2017, la productividad media por empleado
—que fue de 114.920 euros/persona— aument6 en 11.586 euros/persona respecto de 2016
(+11,2%) [ver el apartado 2 anterior].

Evolucién de la plantilla media
(NUmero de personas)

1.462
1.383
1.372
I 1.369 1357 l
2013 2014 2015 2016 2017
c) Expediente de despido colectivo

El expediente de despido colectivo fue acordado entre la direccion de Ercros y los
representantes de los trabajadores, el 28 de noviembre de 2017, y estuvo motivado por el cierre
de plantas debido a la prohibicién europea de producir cloro con tecnologia de mercurio [ver el
capitulo C.1.3 b)].

El nimero de personas incluidas en este expediente fue de 105, de las cuales 43 pertenecian a
la fabrica de Flix; 34 a la fabrica de Cardona; y 28 al complejo de Tarragona. A todos los
trabajadores se les ha ofrecido la posibilidad de recolocarse en otros centros de trabajo del
Grupo en virtud de las 149 solicitudes de jubilacion parcial voluntaria recibidas.

Los primeros contratos se extinguieron a partir del 11 de diciembre de 2017 y los ultimos lo
haran el 31 de diciembre de 2019, que es cuando se prevé que finalizara el desmantelamiento
de las instalaciones cerradas.

A la fecha de la aprobacion del presente informe de gestion —el 23 de febrero de 2018- han sido
despedidas 68 personas, de las cuales 30 han aceptado la oferta de traslado que les ha presentado
el Grupo.

El coste estimado de la aplicacion del expediente asciende a 11.000 miles de euros [ver la nota
17 a) de la memoria consolidada].
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Con el objetivo de minimizar el impacto negativo del cierre de plantas en la fabrica de Flix, el
20 de noviembre de 2017, Ercros volvié a prorrogar —a su vencimiento— el contrato que
mantiene desde 2015 con la empresa consultora especializada en procesos de
reindustrializacion, MOA BPI Group, para la busqueda de nuevos proyectos capaces de generar
empleo en este municipio. Asimismo, lleg6 a un acuerdo con el instituto de secundaria de dicha
poblacion para promover la formacién de sus trabajadores.

Ercros también suscribié —el 10 de octubre de 2017— un contrato con la misma empresa para
facilitar la recolocacion de las personas que habiendo rechazado la oferta de traslado que se les
ha presentado han visto rescindido su contrato laboral, y también para los familiares de las
personas que han aceptado su reubicacion en otros centros del Grupo.

d) Estructura del personal

El aumento de la plantilla media no comporté cambios en las categorias laborales respecto de
2016.

El colectivo del personal técnico representa el 43% de la plantilla media total; el de los operarios
y subalternos, el 42% y el administrativo, el 15%.

Las mujeres —que desempefian mayoritariamente tareas técnicas y administrativas— representan
el 15% de la plantilla, la misma proporcion que en 2016, si bien la aplicacidn del expediente de
despido colectivo esta teniendo un impacto mucho menor entre este colectivo. EI Grupo no
realiza ninguna discriminacion por razon de género en los procesos de seleccion, en la politica
salarial ni en la politica funcional.

Distribucion de las categorias por género
(NUmero de personas)

Técnicos Operarios y subalternos Administrativos

m Hombres =™ Mujeres

e) Formacion
Durante 2017, el 80% de la plantilla (84% en 2016) recibio algun curso de formacion. A lo

largo del ejercicio, el Grupo coordind 376 acciones formativas (491 acciones formativas en
2016), que contaron con 3.663 asistentes y supusieron 32.346 horas lectivas (5.716 asistentes y
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34.936 horas lectivas en 2016), lo que equivale a media de 23,57 horas de formacion por
persona (27,75 horas/persona en 2016).

133 de las acciones formativas recibieron una bonificacion a través de la Fundacion Tripartita
para la Formacion en el Empleo («Fundae»), las cuales contaron con 1.078 asistentes con un
total de 15.006 horas lectivas.

El gasto incurrido en formacion ascendio a 265 miles de euros (177 miles de euros en 2016),
de los que 137 miles de euros procedian del crédito concedido por Fundacién Estatal para la
Formacion en el Empleo («Fundae»).

Método de calculo y propésito de cada indicador

Apalancamiento:
- Calculo: deuda neta + patrimonio total.
- Propésito: evaluar el grado de financiacién ajena respecto del patrimonio del Grupo.

Solvencia:
- Calculo: deuda neta + resultado bruto de explotacién ordinario.
- Proposito: evaluar la capacidad de devolucidn de la financiacion ajena en nimero de afios.

Liquidez:
- Célculo: activos corrientes + pasivos corrientes.
- Propésito: evaluar la capacidad para hacer frente a los compromisos de pago a corto plazo.

Cobertura de financiacion del inmovilizado:
- Calculo: (patrimonio total + pasivos no corrientes) + activos no corrientes.
- Propésito: evaluar en qué medida los activos no corrientes estan financiados con recursos permanentes.

ROCE:

- Calculo: resultado de explotacién ordinario + recursos empleados.

- Propésito: medir el nivel de rentabilidad obtenido por la empresa en su negocio ordinario en relacién con la
inversion realizada.

Periodo medio de cobro:
- Calculo: (deudores medios del ejercicio + ventas) x 365.
- Propésito: evaluar el promedio de dias que transcurre entre las ventas y los cobros totales del ejercicio.

Periodo medio de pago:
- Célculo: (acreedores medios del ejercicio + costes de explotacion) x 365.
- Proposito: evaluar el promedio de dias que transcurre entre las compras y los pagos totales del ejercicio.

Produccion:
- Caélculo: volumen de unidades producidas.
- Proposito: medir el nimero de unidades fisicas producidas.

Valor afadido:
- Célculo: resultado bruto de explotacion ordinario + gastos de personal.
- Propésito: medir la riqueza que genera el Grupo.

Productividad:
- Caélculo: valor afiadido + n° de empleados.
- Propésito: medir la contribucién media por empleado a la generacion de valor afiadido del Grupo.

Margen bruto + ingresos:

- Calculo: (ingresos — aprovisionamientos) + ingresos.
- Proposito: evaluar la rentabilidad de la cartera de productos del Grupo.
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Margen de ebitda ordinario + ventas:

- Calculo: resultado bruto de explotacién ordinario=+ ventas.

- Proposito: medir la rentabilidad de las ventas en relacion con los beneficios brutos de explotacion ordinarios
obtenidos.

Cotizacion:
- Calculo: precio de la cotizacién de la accion de Ercros al cierre del ejercicio.
- Propésito: conocer el valor dado por el mercado a cada accion de la Sociedad.

Capitalizacion:
- Caélculo: precio de cotizacion al cierre x nimero de acciones emitidas.
- Propésito: conocer el valor que el mercado asigna al patrimonio total del Grupo.

BPA:
- Calculo: resultado consolidado del ejercicio <+ nimero medio ponderado de acciones.
- Propésito: medir el beneficio que corresponde a cada accion.

CFA:
- Caélculo: cash flow de explotacion + ndmero de acciones.
- Propésito: medir el flujo de dinero generado que corresponde a cada accién.

PER:
- Célculo: capitalizacion + resultado del ejercicio.
- Propésito: conocer el nimero de veces que el beneficio por accion esta incluido en el valor de la accién.

PVC o P/BV:
- Célculo: capitalizacién + patrimonio total.
- Propésito: relacionar el valor de la Sociedad en la Bolsa con su valor tedrico contable.

IF:
- Caélculo: nimero de accidentes con baja del personal propio x cada millén de horas trabajadas.
- Propésito: medir la accidentabilidad del personal propio.

IF general:

- Calculo: nimero de accidentes con y sin baja del personal propio y ajeno x cada millén de horas trabajadas.

- Propésito: medir la accidentabilidad total -con y sin baja- de todas las personas que trabajan en las instalaciones
del Grupo, sean o no de la plantilla del Grupo.

Absentismo:
- Calculo: porcentaje de jornadas perdidas + total de jornadas tedricas a trabajar en el afio.
- Proposito: conocer el porcentaje de jornadas perdidas por enfermedad comun.

indice de emisiones:

- Célculo: volumen de los contaminantes mas significativos (atmdsfera, aguas y residuos) x un factor que varia
en funcién de su peligrosidad.

- Proposito: medir la evolucion del comportamiento ambiental del Grupo.

Emisiones de CO:
- Calculo: segun las directrices de la norma 1SO 14064.
- Proposito: medir la incidencia de la actividad sobre el cambio climético.

Actividad con certificacion de calidad:

- Caélculo: porcentaje de centros con certificacion 1ISO 9001 -+ total de centros.

- Propésito: conocer el grado de implantacién de un sistema de gestion de la calidad en el Grupo.
Actividad con certificacion ambiental:

- Calculo: porcentaje de centros con certificacion 1SO 14001 =+ total de centros

- Proposito: conocer el grado de implantacion de un sistema de gestion medioambiental en el Grupo

Actividad con certificacion de prevencion:
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- Caélculo: porcentaje de centros con certificacion OHSAS 18001

-+ total de centros.

- Proposito: conocer el grado de implantacién de un sistema de gestion de la prevencién de riesgos laborales en
el Grupo.

+ = sumado.

— = restado.

x = multiplicado.
+ =dividido.
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C.3. Liquidezy recursos de capital

1. Analisis econdmico del balance

Para un mejor analisis y comparacion, el Grupo utiliza como herramienta de gestion el analisis
economico del balance, que se obtiene a partir de determinadas reclasificaciones de
presentacion del estado consolidado de situacion financiera a fin de reducir el nimero de
magnitudes operativas.

Entre el cierre de 2016 y de 2017, el epigrafe cuya evolucion mas destaca en el balance
econdmico es el de los activos no corrientes —que aumenta en 43.720 miles de euros— por las
inversiones realizadas en el marco del Plan Act, por importe de 33.425 miles de euros, y las
inversiones ordinarias del ejercicio [ver el apartado 2 c) siguiente].

Esta diferencia también explica el incremento de la deuda financiera neta, aunque ha subido en
menor importe (15.803 miles de euros) gracias a que la generacion de tesoreria procedente de
las operaciones ordinarias del Grupo ha permitido acometer parte de dichas inversiones con
recursos propios [ver el apartado 2 a) (i) siguiente].

El capital circulante ha aumentado en 13.075 miles de euros, principalmente por el mayor saldo
a cobrar de clientes —que ha aumentado un 16,9% debido a las mayores ventas —que han subido
un 13,8%.

El patrimonio total del Grupo —por importe de 247.492 miles de euros— ha experimentado un
aumento de 27.666 miles de euros. Esta variacion es inferior a los beneficios generados debido
a la retribucidn al accionista que ha dado lugar a una minoracion del patrimonio total en 16.826
miles de euros (12.001 miles de euros por la adquisicidn de acciones propias; 4.439 miles de
euros por el pago de un dividendo; y 386 miles de euros por el pago de la prima de asistencia a
la junta general de accionistas) [ver el capitulo C.9.1 b)].

El aumento de las provisiones y otras deudas en 13.326 miles de euros, corresponde —
fundamentalmente— a las nuevas provisiones asociadas a los costes de reestructuracion de la
division de derivados del cloro [ver el capitulo C.1.2 a)], que no obstante se han visto minoradas
por la reversion de parte de las provisiones correspondientes al saneamiento de EI Hondon y
del pantano de Flix [ver la nota 5 b) de la memoria consolidada].

162



+ Ercros
-

Anadlisis econdmico del balance

Variacion

Miles de euros 31-12-17 31-12-16 (%)
Activos no corrientes 318.507 274.787 15,9
Capital circulante 76.595 63.520 20,6

Activos corrientes 218.282 184.706 18,2

Pasivos corrientes -141.687 -121.186 16,9
Recursos empleados 395.102 338.307 16,8
Patrimonio total 247.492 219.826 12,6
Deuda financiera neta! 89.257 73.454 21,5
Provisiones y otras deudas 58.353 45.027 29,6
Origen de fondos 395.102 338.307 16,8

L Todas las deudas de carécter financiero con entidades no bancarias estan incluidas en la deuda financiera neta.
Asimismo, ademas del efectivo y otros medios liquidos equivalentes, aquellos depésitos que garantizan
compromisos de deuda se han considerado como menor deuda financiera (2017:13.878 miles de euros, y en
2016: 26.433 miles de euros).

2. Liquidez

El Grupo gestiona su riesgo de liquidez utilizando técnicas de planificacion financiera. Estas
técnicas tienen en consideracion los flujos de entrada y salida de tesoreria de las actividades
ordinarias, inversién y financiacion.

El objetivo del Grupo es mantener un equilibrio entre la flexibilidad, el plazo y las condiciones
de las fuentes de financiacion contratadas en funcidn de las necesidades previstas a corto, medio
y largo plazo.

La financiacion del Grupo esta sujeta al cumplimiento de obligaciones y ratios financieros, que
en 2017 han sido adecuadamente cumplidos.

La mejora del entorno economico en Europa y la mayor eficiencia han permitido a Ercros cerrar
el ejercicio 2017 con beneficios. Estos beneficios le han aportado la liquidez necesaria para
atender puntualmente sus obligaciones. La prevision de la Sociedad para 2018 es que esta
situacion se mantenga, por lo que no espera verse expuesta a un riesgo de liquidez en sus
operaciones [ver la nota 21 a) (iii) de la memoria consolidada].

Al 31 de diciembre de 2017, la financiacion disponible del Grupo ascendia a 59.105 miles de
euros [ver la nota 18 c) de la memoria consolidada].
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a) Principales fuentes de financiacion
En 2017, el Grupo ha utilizado las siguientes fuentes de financiacion:
(i) Externas

- La linea de factoring en euros con recurso sindicado, que le permite financiar el circulante
hasta un limite de 102.146 miles de euros. El 27 de noviembre de 2017, Ercros renovoé a
su vencimiento —hasta finales de 2022— esta linea de financiacion, por el mismo importe
que tenia contratado, con una mejora en las condiciones econémicas y la posibilidad de
financiar una parte de la cartera sin recurso. Al 31 de diciembre de 2017, el saldo
dispuesto de esta linea era de 63.404 miles de euros (64.729 miles de euros en el ejercicio
anterior), de los que 8.410 miles de euros corresponden al tramo sin recurso [ver la nota
18 a) (i) de la memoria consolidada].

- El contrato de crédito revolving, por un limite global de 30.000 miles de euros, firmado
el 14 de diciembre de 2017, cuyo fin es ampliar las disponibilidades de fondos
especialmente en periodos de menor disponibilidad del factoring sindicado y ante los
costes de reestructuracion derivados del cierre de las plantas de produccién de cloro con
tecnologia de mercurio. Al 31 de diciembre de 2017, no se habia dispuesto todavia
ninguna cantidad de dicho crédito [ver la nota 18 a) (ii) de la memoria consolidada].

- La linea de titulizacion que anticipa cuentas a cobrar de clientes en dolares, con un limite
de 12.000 miles de dolares —equivalente a 11.380 miles de euros en el momento del
contrato—, en virtud del acuerdo alcanzado con Finacity Corporation, el 9 de mayo de
2016, para el periodo 2016-2019. Al 31 de diciembre de 2017, se habian dispuesto el
equivalente a 7.632 miles de euros de esta linea (6.903 miles de euros en 2016 [ver la
nota 18 a) (iv) de la memoria consolidada].

- Las dos lineas de crédito suscritas con el Instituto Catalan de Finanzas («ICF») —el 28 de
julio de 2017— por un importe global de 8.000 miles de euros, cuya finalidad es financiar
parcialmente el cambio de tecnologia en la fabrica de Vila-seca I. Esta linea se va
disponiendo a medida que se justifica la ejecucion de la inversion. Al 31 de diciembre de
2017, estaba dispuesta por importe de 2.406 miles de euros [ver la nota 18 b) (ii) de la
memoria consolidada].

El Grupo confia en que, como se ha hecho hasta ahora, si surgieran nuevas oportunidades de
inversion en alguna instalacion productiva para cumplir con sus expectativas de crecimiento se
podria contar con financiacion a tipos de interés de mercado.

(i) Internas

- El flujo libre de caja procedente de las actividades operativas de los negocios, que en
2017 fue de 43.813 miles de euros (37.695 miles de euros en 2016) [ver el cuadro de los
estados de flujo de efectivo consolidado de las cuentas anuales consolidadas].

Con los recursos generados por la actividad del Grupo; el importe obtenido por la cancelacion
de depositos en garantia de suministros —de 12.555 miles de euros—; y los nuevos préstamos
contratados —por importe de 5.410 miles de euros (37.580 miles de euros en el ejercicio
anterior— se han amortizado deudas financieras y atendido el pago de intereses —por un importe
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agregado de 33.006 miles de euros (36.569 miles de euros en 2016)—; se han pagado las
inversiones realizadas —por importe de 42.844 miles de euros (18.709 miles de euros el ejercicio
anterior)—; y se ha retribuido a los accionistas a través del pago del dividendo, la prima de
asistencia a la junta y la compra de autocartera —por importe de 16.826 miles de euros (1.217
miles de euros de la prima de asistencia del ejercicio anterior). Todo ello ha situado la deuda
financiera neta en 89.257 miles de euros (73.454 miles de euros el ejercicio anterior) [ver el
cuadro de los estados de flujo de efectivo consolidado de las cuentas anuales consolidadas].

b) Restricciones al reparto de dividendos

El contrato de factoring sindicado, novado el 27 de octubre de 2017 [ver el subapartado a) (i)
anterior], se remite a las restricciones contempladas en la politica de retribucion al accionista
vigente para el periodo 2017-2020. Segun dicha politica, la Sociedad repartird dividendo
siempre que (i) se obtenga un beneficio minimo equivalente a 0,10 euros/accién y (ii) al cierre
de cada ejercicio se cumplan los siguientes ratios: deuda financiera neta/ebitda ordinario (ratio
de solvencia) inferior o igual a 2 y deuda financiera neta/patrimonio total (ratio de
apalancamiento) inferior o igual a 0,5 [ver el capitulo C.8].

Al cierre de 2017, Gnicamente el préstamo novado en 2014 con el ICO —con un saldo pendiente
de pago de 4.000 miles de euros, amortizacion anual y vencimiento en 2019— contempla una
restriccion a la remuneracion a los accionistas, por la que se autoriza exclusivamente el pago
de la prima de asistencia a la junta general anual, por importe maximo de 500 miles de euros
[ver la nota 16 e) (vi) de la memoria consolidada]. No obstante, el Grupo espera obtener las
dispensas oportunas para llevar a cabo la politica de retribucion al accionista aprobada por la
junta general ordinaria del 23 de junio de 2017 [ver el capitulo C.9.1 b)].

C) Nivel de endeudamiento

Como se ha dicho en el apartado b) anterior, la politica de retribucién al accionista establece —
entre otras condiciones— unos limites relacionados con el nivel de endeudamiento del Grupo
para poder hacer efectiva la retribucion al accionista prevista para cada ejercicio de su periodo
de vigencia. Al cierre de 2017, ambos ratios se cumplieron ampliamente [ver el apartado 3 b)
siguiente].

La composicién y vencimientos de la deuda financiera contraida por el Grupo y la gestion del
riesgo de liquidez vienen explicados con detalle en las notas 18 b) y 21 a) (iii) de la memoria
consolidada.

Dado el nivel de payout creciente establecido en la politica de retribucion al accionista, y a los
pagos derivados de las provisiones constituidas para hacer frente al fin del uso de la tecnologia
de mercurio y las remediaciones ambientales oportunas, y las inversiones del Plan Act, la
prevision del Grupo es que el nivel de endeudamiento aumente en los proximos ejercicios,
aunque siempre se mantenga dentro de los limites impuestos por los ratios de la politica de
retribucion al accionista.
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d) Morosidad

El periodo medio de pago a proveedores era de 49,11 dias (62,31 dias al cierre de 2016), lo que
supone una reduccién de 13,2 dias entre ambos ejercicios [ver la nota 21 a) (iii) de la memoria
consolidada].

Al 31 de diciembre de 2017, los pagos que superan los 60 dias suponian el 34% de todos los
pagos efectuados (39% en 2016).

El Grupo prevé seguir reduciendo el porcentaje de pagos que exceden los 60 dias, en linea con
lo conseguido en los dos ejercicios anteriores.

2. Recursos de capital

El Grupo dispone de 10 instalaciones industriales ubicadas en distintas comunidades autbnomas
del territorio espafiol y suministra productos a clientes de 103 paises. La mayor parte del
negocio del Grupo se basa en la quimica del cloro y sus derivados y, por tanto, esta sometido a
la ciclicidad tipica de estas industrias [ver el capitulo C.1.3 €)].

La actividad del Grupo esta sometida a cambios normativos, principalmente de carécter
ambiental, como ha ocurrido en 2017 con la prohibicion de la tecnologia de mercurio en la
produccion de cloro [ver el capitulo C.1.2 a)].

El Grupo gestiona los recursos de capital (i) aplicando una politica de prudencia financiera, en
la que tiene en cuenta la fase y duracion de los ciclos econdémicos, y (ii) preservando su
capacidad para llevar a cabo las operaciones, mediante el mantenimiento de un elevado nivel
de solvencia, de modo que pueda proporcionar retornos adecuados a sus accionistas y beneficios
a otros agentes interesados, como sus empleados, clientes, proveedores, etc. [ver la nota 21 b)
de la memoria consolidada].

Para gestionar su capital el Grupo usa como referencia:

a)  El ratio de apalancamiento, obtenido de la division de la deuda financiera neta entre el
patrimonio total. En 2017, este ratio fue de 0,36 (0,33 en 2016).

b)  El ratio de solvencia, obtenido de la divisién de la deuda financiera neta entre el ebitda
ordinario. En 2017, este ratio fue de 1,20 (1,26 en 2016).

El Grupo mide y analiza estos ratios de forma periodica y efectua estimaciones a futuro de los
mismos, siendo el factor clave a la hora de determinar su politica de inversiones, desinversiones
para reducir la deuda, pago de dividendos, devoluciones de capital a sus socios o la emision de
nuevas acciones.

El Grupo no esta sometido a requerimientos de capital impuestos externamente. EI volumen de
capital se establece en funcion de los riesgos existentes, efectuando los correspondientes ajustes
en el capital en funcidon de los cambios en las condiciones econdmicas y de los riesgos asociados
a la actividad.
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Entre el 31 de diciembre de 2016 y de 2017, el patrimonio total —por importe de 247.492 miles
de euros— ha experimentado un aumento de 27.666 miles de euros (+12,6%) gracias al impacto
positivo del resultado obtenido y a pesar de la minoracion de 16.826 miles de euros,
correspondientes al importe conjunto de las medidas de retribucion al accionista aplicadas [ver
la nota 16 de la memoria consolidada].

a) Compromisos firmes para la obtencion de recursos de capital

No existen compromisos firmes para la obtencion de nuevos recursos de capital.

b) Inversiones comprometidas u obligatorias

En 2017, se ejecutaron inversiones por importe de 44.666 miles de euros (20.857 miles de euros
en 2016), de los cuales 33.425 miles de euros corresponden a las actuaciones comprendidas en
el Plan Act [ver el capitulo C.1.3 b)] y los 11.241 miles de euros restantes a otras inversiones.
Al 31 de diciembre de 2016, existian compromisos de inversion por valor de 8.815 miles de
euros (14.090 miles de euros en el ejercicio anterior) [ver la nota 7 de la memoria consolidada].

El Grupo estima que en 2018 destinara 19.415 miles de euros para financiar las inversiones que
lleve a cabo, de los cuales 9.664 miles de euros se emplearén en inversiones previstas en el Plan
Act. Para el periodo 2018-2020, prevé un volumen de inversion media anual de unos 14.000
miles de euros.

El Plan Act incluye inversiones por importe de 67.440 miles de euros —3.740 miles de euros
mas que los inicialmente previstos—, con un periodo de retorno medio de dos afios. La primera
fase del plan, ya ejecutada, ha abarcado el periodo 2016-2017 y supone inversiones por importe
de 49.440 miles de euros, una vez incluidos los 6.664 miles de euros pendientes de liquidacion
en 2018 [ver el capitulo C.1.2 a)]. La segunda fase, abarca el periodo 2018-2020, esta
actualmente en ejecucion y prevé inversiones por importe de 18.000 miles de euros [ver el
capitulo C.1.3 b)].

Para financiar las actuaciones del Plan Act, Ercros ha obtenido préstamos y subvenciones por
un importe total de 41.807 miles de euros, que se desglosan del siguiente modo: (i) varios
préstamos del Ministerio de Economia, Industria y Competitividad, por un importe total de
30.423 miles de euros; (ii) dos lineas de crédito del ICF, por importe de 8.000 miles de euros
[ver el apartado 2 a) (i) anterior]; y una subvencion a fondo perdido del IDAE, por importe de
3.384 miles de euros. Los 25.633 miles de euros restantes esta previsto que se financien,
principalmente, con el flujo de efectivo generado por las actividades ordinarias de los negocios
[ver la nota 18 b) de la memoria consolidada].

Fuera del marco del Plan Act, el 26 de abril de 2017, el Grupo inaugurd una nueva planta de
principios activos farmacéuticos estériles en la fabrica de Aranjuez. Dicha planta, junto con otra
anexa de envasado de productos estériles, requirié una inversion conjunta de 6.000 miles de
euros. La nueva planta sustituy6 a la antigua planta de fosfomicina estéril que habia quedado
obsoleta y triplica su capacidad de produccion, ademas de permitir la fabricacién de nuevos
productos estériles [ver el capitulo C.1.2 b)].
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3. Obligaciones contractuales o fuera de balance

El Grupo no tiene asumida ninguna obligacion contractual o fuera de balance que requiera
recursos financieros significativos.
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C.4. Riesgos e incertidumbres

1. Identificacion de riesgos

El Grupo Ercros tiene implantado un sistema de alerta de riesgos, denominado «SARE», que
permite identificar, seguir y cuantificar los potenciales riesgos a que estd sometido. Dicho
programa establece un sistema de alertas que se activa cuando se identifica algun riesgo que
pueda afectarle.

El Grupo ha elaborado los mapas de riesgos del negocio y de la elaboracién de la informacion
financiera, en los que se describen los principales riesgos potenciales a los que se encuentra
sometido ordenandolos de forma gradual en funcién de la probabilidad de ocurrencia y del
impacto que su materializacion supondria. En base a ambos mapas de riesgo, el Grupo ha
implantado controles destinados a mitigar los riesgos detectados descritos en los
procedimientos correspondientes. En el apartado 2 siguiente se describen los principales riesgos
a que esta sometido el Grupo.

El Grupo dispone de los érganos de gobierno necesarios para supervisar el desarrollo de la
estrategia general de la organizacion y ejercer sus funciones con la eficacia, objetividad e
independencia precisas. También dispone de procedimientos para identificar, medir, evaluar,
controlar y priorizar los riesgos a los que se expone, y de sistemas de gestién que definen el
control, el seguimiento y la disminucién o eliminacion de estos riesgos.

El 26 de julio de 2017, el consejo de administracion aprobd la creacion del comité de
cumplimiento. Este comité auxilia a la comisién de auditoria —de la cual depende
organicamente— en la prevencién de riesgos penales y, entre sus funciones, figura: (i) elaborar
e implantar en el Grupo un manual de riesgos penales, con los protocolos correspondientes para
su cumplimiento a los efectos de prevenir delitos que pudieran cometerse bajo la cobertura de
la persona juridica; (ii) proponer a la comision de auditoria la adopcion de aquellas medidas
que estime oportunas para garantizar el cumplimiento y seguimiento del manual de prevencion
de riesgos penales y comunicar a dicha comisién las infracciones que detecte; y (iii) realizar un
seguimiento de las politicas, procedimientos y controles establecidos en relacion con el control
de riesgos, y en general, del cumplimiento del manual y de los principios establecidos en el
codigo de conducta ética.

El Grupo trata de minimizar los riesgos fiscales a los que esta expuesto por su actividad evitando
interpretaciones agresivas de las normas fiscales que le afectan, contando con la ayuda de
asesores externos cualificados para elaborar la informacion de contenido fiscal y procediendo,
antes de tomar decisiones, a un analisis de los impactos de caracter fiscal que se puedan derivar
de sus actuaciones. Como se indica en la nota 6 de la memoria consolidada, la préactica totalidad
de los beneficios del Grupo tributan en Espafa, sede de las operaciones del Grupo y donde
radican todas sus plantas de produccion.
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2. Principales riesgos a que esta sometido el Grupo

La actividad del Grupo Ercros lleva asociada la existencia de distintos tipos de riesgos, que se
clasifican en diferentes tipologias segun los criterios que el Grupo considera mas adecuados
para una gestion eficiente de los mismos. En este sentido, no todos los negocios presentan los
mismos riesgos, aunque en ocasiones compartan algunos. En general, el Grupo Ercros esta
sometido a riesgos operativos, financieros y corporativos.

Se consideran riesgos relevantes aquellos que pueden comprometer la consecucion de los
objetivos de la estrategia empresarial, el mantenimiento de la flexibilidad financiera y la
solvencia del Grupo.

Muchos de los riesgos a los que esta sometido el Grupo son inherentes al desarrollo de las
actividades que lleva a cabo o son consecuencia de factores externos, por lo que dichos riesgos
se pueden tratar de mitigar pero no es posible eliminarlos completamente.

Entre los principales riesgos que pueden afectar a la marcha del Grupo cabe citar los siguientes:

a) Riesgos operativos

En el desarrollo de su actividad, el Grupo se encuentra expuesto a los siguientes riesgos
operativos:

(i) Riesgo ambiental

A pesar de que todos los centros de produccion del Grupo Ercros tienen implantados sistemas
de gestion ambiental que permiten minimizar el impacto que la actividad industrial pueda
causar en el entorno, en el desarrollo de su actividad dichos centros estan sujetos a riesgos
susceptibles de ocasionar dafios ambientales, tales como emisiones fortuitas de sustancias
nocivas o incendios.

El Grupo Ercros realiza los correspondientes controles oficiales de comprobacién de sus
sistemas de gestion y desarrolla su actividad en conformidad con los limites de emision
previstos en la normativa aplicable, en las autorizaciones pertinentes y en los acuerdos
voluntarios suscritos. Adicionalmente, el Grupo ha implantado indices para la valoracion de las
emisiones globales, al agua, a la atmdsfera y de generacion de residuos, que permiten
comprobar la evolucién de la gestion ambiental.

El Grupo Ercros informa periédicamente de la reduccién de emisiones alcanzadas en su
actividad industrial [ver el capitulo C.2.3 c)].

(i) Riesgo por cambios en la regulacion

En los dltimos afios, los requisitos legales se han hecho mas exigentes y han generado cambios
significativos en el sector quimico, tanto en el &mbito europeo como en el estatal y autonémico.
El Grupo Ercros realiza esfuerzos importantes para adaptarse a este nuevo marco legal y
desarrolla las actividades y acciones necesarias para el cumplimiento de los requisitos recogidos
en las diferentes normativas. En concreto, la legislacion y normativa referente a la seguridad de
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las instalaciones y personas, la salud laboral, la proteccion ambiental y al transporte, envasado
y manipulacién de mercancias peligrosas.

Algunas normas, limites o procedimientos que afectan al Grupo se encuentran en proceso de
implantacion y pueden ser objeto de variacion futura. Si esto se produce, el Grupo se ira
adecuando a nuevos requerimientos. De momento, no se estima que ello pueda tener un impacto
significativo en los resultados.

El 11 de diciembre de 2017, termino el plazo legal impuesto por la Union Europea para el
abandono obligatorio del uso de la tecnologia de mercurio en las plantas de fabricacion de cloro.
En el caso del Grupo, esta prohibicion ha supuesto una reduccion neta del 44,7% de su
capacidad de produccién de cloro. Para compensar parcialmente la pérdida de produccion de
cloro, el Grupo puso en marcha en 2016 el Plan Act [ver el capitulo C.1.2 a)].

El 21 de noviembre de 2017, la Unidn Europea publicé las conclusiones de las mejores técnicas
disponibles («MTD») para la industria quimica organica de gran volumen («LVVOC») y el plazo
—22 de noviembre de 2021 para que se lleven a cabo las adaptaciones requeridas. En el caso
del Grupo Ercros, la aplicacion de esta decision de ejecucion comportara algunas adaptaciones
actualmente en estudio en las plantas de produccion de EDC y VCM, dado que las plantas de
formaldehido, que también estan afectadas por esta normativa, ya se encuentran adaptadas a los
nuevos requerimientos [ver el capitulo C.1.3 f) (iii)].

A finales de 2017, el Grupo implanto las normas GDP (normas de correcta distribucion), que
obligan a la division de farmacia a asegurar la calidad de los API desde la salida de la fabrica
hasta la recepcion por parte de los clientes, incluido el almacenamiento y transporte. La
aplicacion de estas normas ha comportado la realizacién de analisis de riesgos de las rutas de
distribucion de los productos y su validaciéon. Las normas GDP son requisitos de obligado
cumplimiento para que la division de farmacia pueda operar y comercializar sus productos [ver
el capitulo C.1.3 f) (vi)].

(iii) Riesgo por reclamaciones

El Grupo Ercros tiene un largo historial de actividad industrial y dos de sus 10 centros de
produccién superan los cien afios de vida. EI Grupo siempre ha cumplido y asumido la
legislacion vigente en cada momento, sin embargo el establecimiento de nuevos requisitos
legales en los ultimos afios y su aplicacion, en algunos casos con caracter retroactivo, hacen
aflorar el riesgo de que el Grupo se vea afectado por reclamaciones de responsabilidad
patrimonial para afrontar costes de saneamiento o remediacién de los suelos y entornos
contaminados, o indemnizaciones por enfermedades profesionales.

Ercros ha presentado a la administracion competente proyectos de remediacion de suelos y
regeneracion del paisaje de todos aquellos terrenos donde se ha detectado afectacion. Todos
aquellos casos donde existen reclamaciones por contaminacion medioambiental estan
provisionados en la cuantia que el Grupo considera que existe una probabilidad razonable de
que se reconozca judicialmente y por tanto deba hacer frente a ellos [ver el capitulo C.1.3 f)

(i1)].

La Llei 5/2017, de 28 de marzo de 2017, introduce en la legislacion catalana el concepto de
contaminacion historica. Esta ley clarifica y condiciona las actuaciones que la administracion
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puede exigir para la restauracion de suelos en emplazamientos industriales histéricos ubicados
en Catalufia [ver el capitulo C.1.3 f) (ii)].

Con relacion a los suelos de la fabrica de Flix, el 28 de febrero de 2017, Ercros present6 a la
administracion catalana un plan de adecuacion ambiental que complementaba el estudio de
caracterizacion de la ultima parte de los suelos de la fabrica de Flix.

El 8 de noviembre de 2017, la Audiencia Provincial de Tarragona —en el marco de la pieza de
responsabilidad civil por delito medioambiental en el pantano de Flix— pidio a Ercros y a
Acuamed que alcanzaran un acuerdo que pusiera fin al pleito que mantienen. Ercros presentd
una oferta formal para atender al pago de la deuda por importe de 8.020 miles de euros.

A lo largo del pasado ejercicio, el Grupo continud con los trabajos de caracterizacion y
remediacion de los suelos de las fabricas de Vila-seca | y Vila-seca Il. También amplio los
trabajos de caracterizacion y control de los suelos de las fabricas de Sabifianigo y Monzon, y
Ercros present6 a la administracién andaluza el proyecto para la mejora de la calidad de las
aguas subterraneas de los terrenos que posee en la antigua fabrica de Palos de la Frontera, que
ha sido aprobado el 23 de enero de 2018.

El 26 de junio de 2017, Ercros recibié una nueva demanda en relacion con la exposicion al
amianto, que se suma a las 12 que tiene planteadas Ercros por el mismo motivo, interpuestas
por antiguos empleados, o sus herederos. Este tipo de responsabilidades no son atribuibles a la
gestion actual del Grupo ni obedecen a dafios provocados a trabajadores actualmente en activo
sino que son responsabilidades que se le reclaman como sucesor universal de sociedades
extintas desde hace muchos afios y que no tienen ninguna relacion con la actividad actual. El
Grupo tiene provisionadas las cantidades que prevé que podrian ser exigibles en los
procedimientos judiciales que todavia estan pendientes de resolucion, derivados de acciones
por dafios y perjuicios por exposicion al amianto y por recargos de prestaciones por falta de
medidas de seguridad por exposicion al amianto.

(iv) Riesgo por pérdida de competitividad

El Grupo Ercros desarrolla su actividad en un entorno globalizado al que se incorporan cada
vez nuevos competidores que se han visto beneficiados por la existencia de regulaciones mas
laxas en sus paises de origen, menores requerimientos ambientales frente al mercado europeo,
menores costes salariales y energéticos, y medidas de apoyo al desarrollo. En estos paises, el
diferencial de costes se convierte en un factor competitivo que es decisivo en la fijacion del
precio final de los productos. Esta situacion se ve agravada por el hecho de que los principales
productos del Grupo sean commodities, sometidas a una fuerte competencia por la presion de
mercados emergentes, como la India o China. La competencia que presentan estos paises es
uno de los principales factores de riesgo de las divisiones de quimica intermedia y farmacia.

La nueva politica para combatir la contaminacién en China para el quinquenio 2016-2020
incluye un plan para impulsar la reubicacion y transformacion de instalaciones de productos
quimicos peligrosos en areas densamente pobladas. La puesta en marcha de este plan ha
comportado el cierre de varias fabricas competidoras con el Grupo, lo que ha suavizado el riesgo
por pérdida de competitividad en este mercado.

El Grupo tiene que competir en Europa, su principal mercado después del espafiol, con
competidores que gozan de un menor precio de la energia eléctrica, que en la division de
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derivados del cloro puede suponer el 46% del coste de produccion, y que cuentan con una red
de infraestructuras logisticas, como por ejemplo el transporte ferroviario con ancho de via
internacional, que facilita y abarata el transporte de mercancias.

Por otro lado, el Grupo presta servicios de interrumpibilidad a Red Eléctrica Espafiola («<REE»).
La contraprestacion por estos servicios se determina mediante una subasta en la que participan
los principales consumidores de electricidad de Esparia, con instalaciones preparadas para ser
desconectadas de manera automatica en caso de que lo requiera el operador del sistema
eléctrico. El sistema de determinacion de la contraprestacion por el servicio de
interrumpibilidad est& actualmente en revision por parte del Gobierno, por lo que una reduccion
de dicha contraprestacion podria afectar a la competitividad del Grupo al incrementar los costes
eléctricos [ver el capitulo C.1.3 ¢) (i)].

En este entorno, el Grupo Ercros centra su estrategia en mejorar su productividad, reducir sus
costes, incrementar la eficacia en sus operaciones y diversificar la actividad hacia productos
innovadores con un mayor valor afiadido.

Otro factor tradicional de pérdida de competitividad para el Grupo es el tipo de cambio del euro
frente al dolar, especialmente en el caso de los productos provenientes paises que operan con
esta divisa en sus transacciones comerciales, fundamentalmente las economias emergentes. La
continua devaluacion del dolar respecto del euro, que se inicidé en 2017 y continda en 2018,
implica una pérdida de competitividad de la economia europea —y también del Grupo— frente a
otros competidores.

Por ultimo, la prohibicion de seguir fabricando cloro con tecnologia de mercurio en Europa,
desde el 11 de diciembre de 2017, ha supuesto una disminucion de mas del 60% de la capacidad
de produccion de cloro instalada en Espafia —a causa del cierre de seis plantas— Yy una reduccion
del nimero de productores locales, que ha pasado de siete a cuatro. A pesar de que el Grupo
también ha tenido que cerrar dos plantas, ha podido compensar parcialmente la correspondiente
pérdida de produccion de cloro aumentando la capacidad de fabricacion de las plantas que ya
operaban con tecnologia de membrana —que esta considerada como mejor tecnologia disponible
y por tanto no afectada por la prohibicion. Este hecho ha permitido una mejora en la posicion
competitiva del Grupo en el mercado espafiol, que se ha hecho con el 59% de la capacidad de
produccién de cloro total instalada en Espafia, 17 puntos porcentuales mas que antes del cambio
de tecnologia. El hecho de que, en la actualidad, el Grupo opere solo con plantas electroliticas
de membrana —que tienen un mayor ratio de utilizacion, menor consumo de electricidad por
unidad de produccion de cloro y tienen unos menores costes fijos— implica una ganancia de
competitividad respecto de la situacion anterior [ver el capitulo C.1.2 a)].

(V) Riesgo de concentracion y ciclicidad de productos

En términos generales, los mercados en que opera el Grupo observan una mayor actividad
durante el segundo vy tercer trimestre del afio, exceptuando el mes de agosto. En los ultimos
afnos se ha acentuado la tendencia de los clientes de reducir los pedidos en la parte final del
ejercicio, asociada a las vacaciones navidefas y al deseo generalizado de disminuir los stocks
de sus almacenes al cierre del ejercicio, lo que hace que la actividad se reduzca en diciembre.

Los productos que mas acusan una tendencia estacional son los usados en el tratamiento y

desinfeccion de aguas para uso humano —hipoclorito sodico, clorito sédico y ATCC—, con la
punta de consumo en verano, y el PVC, que mantiene una mayor atonia en los meses mas frios
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del afio por el pardn de la construccion. El resto de productos presenta una demanda estable a
lo largo del afio.

El 64,2% de la actividad del Grupo gira alrededor de la produccion de cloro y sus derivados. El
cloro y la sosa caustica se producen en un mismo proceso, pero mientras el cloro —por motivos
de seguridad y eficiencia— se consume en su practica totalidad en el entorno del mismo centro
de produccion para fabricar derivados clorados, la sosa se comercializa a escala mundial. El
producto mas significativo fabricado a partir del cloro es el PVC, cuya evolucion esta ligada a
la marcha de la construccién. Este hecho confiere un elemento de volatilidad al precio de la
sosa (coproducto del cloro) que debe ser tenido en cuenta en la proyeccion de los resultados del
Grupo.

Como se ha dicho en el epigrafe (ii) anterior, el cierre de las plantas de produccion de cloro con
tecnologia de mercurio ha reducido la disponibilidad de cloro y sosa caustica del Grupo. Con
el objeto de mantener su presencia en los mercados y, por ende, el nivel de servicio a los clientes
—en particular los de sosa caustica, hipoclorito sodico, acido clorhidrico y PVC—, el Grupo (i)
ha ampliado la capacidad de produccion de cloro de las plantas que operan con tecnologia de
membrana; (ii) ha aumentado la compra de sosa caustica ajena; (iii) ha distribuido el cloro
producido destinando una mayor parte a aquellos usos mas rentables; y (iv) ha aumentado la
compra de EDC externo —que ya incorpora el cloro y el etileno— para la produccion de PVC
[ver el capitulo C.1.3 ¢) (i)].

De este modo, el EDC pasa a ser una materia prima relevante para el Grupo, al tiempo que se
reduce el peso del etileno como materia prima. Por otro lado, el Grupo aumenta su perfil
comercial al no producir una parte importe de la sosa que comercializa. Dado que el precio de
las materias primas esta vinculado al precio de los productos finales a los que van destinados,
el Grupo espera reducir la ciclicidad de sus margenes respecto de ejercicios anteriores al
transformar parte de sus margenes industriales en margenes comerciales, que son mas estables.

(vi) Riesgo de dependencia de materias primas

El Grupo tiene una fuerte dependencia de algunas materias primas, cuyos precios estan
sometidos a variaciones ciclicas y, en ocasiones, pueden no estar disponibles en las cantidades
requeridas o en el tiempo adecuado.

Los tres principales aprovisionamientos y suministros —electricidad, etileno y metanol-
suponen el 45,3% del importe total de las compras consolidadas, y superan el 40% de los costes
totales de los procesos de fabricacion de cloro, el PVC vy el formaldehido, respectivamente. A
partir de 2018, como se ha comentado en el epigrafe (v) anterior, se ha reducido el peso del
etileno pero ha aumentado el peso del EDC como materia prima.

El Grupo Ercros intenta repercutir las variaciones de costes a sus productos, aunque no siempre
puede lograrlo en su totalidad, o cuando lo logra puede ser que se produzca con un cierto desfase
temporal.

El Grupo trata de mitigar este efecto aplicando una estrategia con relacién a los proveedores

que persigue: (i) la firma de contratos estables de las materias primas con mayor volatilidad, y
(ii) la diversificacion del numero de proveedores de aprovisionamientos estratégicos.
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También con la finalidad de reducir la repercusion en el negocio de la volatilidad en los precios
de las materias primas, el Grupo gestiona de forma eficiente los stocks y trata de negociar con
los clientes acuerdos de suministro en los que los precios de venta de sus principales productos
estén indexados al coste de las materias primas, sobre todo en aquellos productos en los que las
materias primas tienen mas peso.

Por lo que respecta al coste eléctrico, el precio del MWh consumido en las plantas de electrdlisis
se determina a partir de casaciones diarias de electricidad, las cuales estdn muy influenciadas
por el mix de generacion eléctrica en cada momento, de modo que el precio se reduce cuando
la generacion de electricidad a través de fuentes renovables es alta (energia e6lica e hidraulica)
y se incrementa cuando se genera a partir de combustiones fosiles.

Adicionalmente, las fabricas eléctrico-intensivas del Grupo se benefician de la retribucion del
servicio de interrumpibilidad, por el que Red Eléctrica Espafiola (<REE») paga a los grandes
consumidores de electricidad para poderles interrumpir el suministro eléctrico en determinadas
condiciones. En la actualidad, el Gobierno esta desarrollando una nueva reglamentacion que
adecUe este servicio a los estdndares técnicos y economicos de otros servicios similares
europeos. Esto afiade un componente de incertidumbre y variabilidad a los costes energéticos
que soporta el Grupo [ver el capitulo C.1.3 ¢) (i)].

La reduccidn de la produccion total de cloro, comentada en el epigrafe (ii) anterior, conllevara
a partir de 2018 una disminucion estimada del consumo de energia eléctrica del 30%, por lo
que el Grupo reducira su sensibilidad a este coste que ha aumentado significativamente en los
ultimos afos y se prevé que siga aumentando en el futuro.

Ademas de la electricidad, la otra materia prima del proceso de produccion de cloro y sosa
caustica es el cloruro sodico, cuyo consumo se ha visto reducido como consecuencia de la
disminucion de la capacidad de produccion de cloro y sosa. Hasta ahora, las plantas de
electrélisis con mercurio del Grupo se suministraban del cloruro sédico producido en la fabrica
de Cardona; sin embargo las plantas de electrélisis con membrana requieren un cloruro sodico
de alta pureza (calidad vacuumm). Aunque el cloruro sodico es una materia prima abundante,
existe un numero limitado de fabricantes en Europa que puede suministrar cloruro sédico
vacuumm. Para asegurarse la disponibilidad de este producto, Ercros ha suscrito un contrato a
muy largo plazo (20 afios) con un suministrador con capacidad para satisfacer el volumen y la
calidad requerida, y dispone tambien de un suministrador alternativo.

En cuanto a los precios del metanol y el etileno, estos han seguido en 2017 una tendencia alcista,
en linea con la evolucion de las principales commodities, que se ha intensificado en los meses
que llevamos transcurridos de 2018.

En general, el Grupo Ercros puede traspasar a sus clientes las oscilaciones en los precios del
etileno y el metanol, que se negocian de forma global. No ocurre lo mismo en el caso de las
energias —electricidad y gas— de &mbito local, por lo que una subida significativa de los precios
de estos suministros afecta al margen de los productos finales y a la competitividad y beneficios
obtenidos por el Grupo.

El cierre de varias fabricas quimicas competidoras en China, comentado en el epigrafe (iv)

anterior, reduce el riesgo por pérdida de competitividad de los productos que comercializa el
Grupo en todo el mundo, pero podria aumentar el riesgo por dependencia de materias primas
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en caso de que se redujera la disponibilidad —o se encareciera el precio— de los
aprovisionamientos que el Grupo compra en este pais.

(vii) Riesgo de concentracion de clientes

Si bien no hay ningun cliente que represente mas del 10% de la facturacion del Grupo Ercros,
cabe resaltar la relevancia que tiene el principal consumidor de cloro, Covestro, cuyo consumo
representa en torno al 40% del cloro producido por el Grupo.

El 16 de marzo de 2017, Ercros y Covestro alcanzaron un acuerdo de suministro para el periodo
2017-2020. Sin embargo, el 11 de diciembre del afio pasado, este cliente anuncio su intencion
de poner en marcha en 2020 una planta de cloro que abastezca las necesidades de su fabrica de
Tarragona. De no continuar el suministro de cloro a este cliente a partir de 2020, el Grupo
reduciria sus compras de EDC y volveria a aumentar las compras de etileno, y, previsiblemente,
cesaria la produccion de fosfato dicélcico, lo que en conjunto podria afectar a la rentabilidad
obtenida por el Grupo [ver el capitulo C.1.3 c) (i)].

El Grupo no prevé que la salida del Reino Unido de la Unién Europea tenga un impacto
significativo en su cuenta de resultados.

(viii)  Riesgo por retraso en la ejecucion de los planes estratégicos

El Grupo Ercros esta aplicando un plan estratégico, el Plan Act, para el periodo 2016-2020,
cuyo principal objetivo es hacer frente al cambio tecnoldgico derivado de la prohibicion
europea de producir cloro con tecnologia de mercurio [ver el capitulo C.1.3 b)].

Esta prohibicién ha supuesto el cese de la actividad de varias plantas en las fabricas de Flix y
Vila-seca | y el cierre total de la fabrica de Cardona, lo que a su vez ha comportado la aplicacién
de un expediente de despido colectivo que afecta a 105 personas. A todas ellas, el Grupo les ha
ofrecido la posibilidad de recolocarse en otros centros de trabajo en virtud de las 149 solicitudes
de jubilacién parcial voluntaria recibidas.

El principal coste para el Grupo asociado a la citada prohibicion es la pérdida de contribucién
derivada de la menor produccion de cloro y sosa, a lo que hay que afiadir el coste del expediente
de despido (estimado en 11.000 miles de euros) y el coste del desmantelamiento de las plantas
cerradas y de remediacion de los suelos (estimado en 10.300 miles de euros) [ver la nota 2 a)
(if) de la memoria consolidada]. EI Grupo prevé que esta pérdida de contribucion se vea
compensada por la reduccion de costes fijos, de modo que no se produzca un impacto negativo
en los resultados futuros del Grupo [ver el capitulo C.2.4 c)].

Aunque las actuaciones previstas en el Plan Act se estan cumpliendo de acuerdo con la
prevision [ver el capitulo C.1.2)], existe el riesgo de que surjan algunas incidencias operativas
durante los primeros meses de funcionamiento que dificulten temporalmente la operativa de las
nuevas plantas que han sustituido parcialmente a las plantas cerradas, asi como que se retrase
la reduccidn de los costes fijos prevista, tanto en lo que se refiere a los gastos de personal como
a los gastos operativos y de mantenimiento, lo cual afectaria a la rentabilidad del Grupo.
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(ix) Riesgo fiscal

El Grupo trata de minimizar el riesgo fiscal derivado de sus actividades. A tal fin, se esfuerza
en cumplir escrupulosamente con sus obligaciones fiscales, evitando tomar decisiones basadas
en interpretaciones agresivas o controvertidas de las normas fiscales. Tampoco lleva a cabo una
planificacion de sus operaciones encaminada a minimizar la carga fiscal a través de sociedades
ubicadas fuera del territorio nacional. EI Grupo Ercros cuenta con el asesoramiento de expertos
fiscales externos con el fin de ajustarse a la normativa fiscal y no asumir riesgos en la
interpretacion de la normativa.

A pesar de ello, la inspeccidn fiscal, en ocasiones, utiliza criterios interpretativos de las normas
aplicables a las actividades desarrolladas por el Grupo que generan discrepancias con los
criterios usados por este [ver la nota 6 ¢) de la memoria consolidada].

En este sentido, el 5 de julio de 2017, Ercros presenté alegaciones ante el Tribunal Econémico
Administrativo Central («<TEAC») por disconformidad con el acta de liquidacion definitiva
resultante tras la inspeccion practicada a Ercros por la exencién aplicada en el consumo de
alcohol etilico anhidro destinado a la fabricacion de medicamentos durante 2011 y 2012
levantada por la Inspeccion de Hacienda, por importe de 5.300 miles de euros, de los que 4.488
miles de euros corresponden a la cuota y 812 miles de euros corresponden a los intereses de
demora. EI Grupo ha garantizado, mediante la contratacion de un seguro de crédito, el pago del
importe resultante de dicha acta. Basandose en recientes resoluciones del TEAC y en el criterio
expresado por la Direccion General de Tributos en consultas realizadas por el sector
farmacéutico, el Grupo espera obtener una resolucion favorable al recurso presentado y, por
tanto, no ha provisionado importe alguno para atender el pago de la citada acta de inspeccion.

Ercros ha sido inspeccionado en relacion con el IVA y las retenciones y pagos a cuenta, para el
periodo que va de febrero de 2012 a diciembre de 2013, y en relacién con el impuesto sobre
sociedades, para los ejercicios 2011, 2012 y 2013. Asimismo, tiene abiertos a inspeccion los
cuatro ultimos ejercicios para el resto de impuestos que le son aplicables. Si bien las actuaciones
inspectoras finalizaron, el proceso de tramitacién de las correspondientes actas ain no ha
concluido vy, de la informacién transmitida a la Sociedad por los actuarios en forma de actas
provisionales, no se desprende ningun pasivo de relevancia.

En opinion de los administradores de la Sociedad, asi como de sus asesores fiscales, no existen
contingencias fiscales de importes significativos que pudieran derivarse de posibles
interpretaciones diferentes de la normativa fiscal aplicable a las operaciones realizadas por el
Grupo.

(x) Riesgo tecnoldgico y de ciberseguridad

El Grupo esta expuesto a riesgos cibernéticos que podrian provocar una interrupcion de sus
procesos de negocio, lo que comprometeria temporalmente el normal funcionamiento del
Grupo.

Para minimizar el riesgo de discontinuidad de las operaciones del negocio —derivado de fallos
0 incidentes en los sistemas de informacion— el Grupo dispone de un plan de proteccion
especifico para sus infraestructuras tecnoldgicas que esta encuadrado en el plan de seguridad
operativo.
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Dentro de dicho plan también esta contemplada la seguridad frente a amenazas cibernéticas —
accidentales o intencionadas— tanto externas como internas. EI Grupo dispone de los medios
necesarios para tratar de prevenir, detectar y, en su caso, eliminar la causa de este tipo de
amenazas.

b) Riesgos financieros

La exposicion del Grupo a los riesgos financieros y las politicas aplicadas para cubrir dichos
riesgos vienen explicadas en la nota 21 a) de la memoria consolidada.

c) Riesgos corporativos
(i) Riesgo por incertidumbre politica

Ercros, S.A. tiene su domicilio social en Barcelona. Desde mediados de 2017, Catalufia esta
viviendo momentos de gran incertidumbre politica como consecuencia de la deriva
independentista en que ha incurrido el Gobierno y el Parlamento de esta comunidad. Los actos
llevados a cabo, han forzado al Gobierno de Espafia a intervenir la autonomia en aplicacion del
articulo 155 de la Constitucion.

Un gran namero de empresas radicadas en Catalufia han optado por trasladar su sede social, y
en ocasiones también su sede fiscal, a otra localidad fuera de esta comunidad. El consejo de
administracion de Ercros ha preferido no adoptar ningin cambio en tanto Catalufia se siga
rigiendo por el actual ordenamiento juridico y se mantenga en el marco de la Union Europea.

El 78% de la produccion del Grupo se realiza en fabricas ubicadas en Catalufia, comunidad que
es el destino del 23% de las ventas.

Esta situacion politica no esta teniendo impacto en las ventas del Grupo, dado que -al
comercializar productos quimicos para uso industrial- no ha sufrido el boicot que pueden estar
experimentando otros productores, cuyas mercancias van dirigidas al consumidor final, bajo el
paraguas de marcas de origen catalan facilmente identificable.

3. Riesgos materializados en 2017

Riesgos materializados  Circunstancias que los Funcionamiento de los sistemas de
en el ejercicio han motivado control

Riesgos por cambios en  Cese de la tecnologia Se ha ampliado la capacidad de

la regulacion de mercurio en las produccidn de las plantas electroliticas
plantas electroliticas. con tecnologia de membrana.

Riesgo por cambios en la Demandas por Se ha procedido a dotar las

regulacion asbestosis. correspondientes provisiones

Riesgo fiscal Acta sobre el consumo  Ercros ha recurrido el acta y espera

de alcohol destinadoa  tener una resolucién favorable
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la fabricacion de
medicamentos.

Riesgo por incertidumbre Deriva independentista  EI consejo de administracion ha
politica del Gobierno y el mantenido una postura prudente en
Parlamento de Catalufia tanto ha quedado garantizado el marco
y posterior aplicacion legal.
del articulo 155 de la
Constitucion.
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C.5. Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

Ver la nota 27 de la memoria consolidada.
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C.6. Evolucion previsible

En 2018, el Grupo se beneficiara de la puesta en servicio de las inversiones comprendidas en la
primera fase del Plan Act ya ejecutada; a saber, laampliacion de las instalaciones de produccion
de cloro y sosa con tecnologia de membrana y las nuevas plantas de derivados del cloro y de
principios activos farmacéuticos. Asimismo, se estima que durante todo el afio continuara la
presion al alza en los precios, especialmente en el caso de la sosa caustica y el PVC, que se han
visto favorecidos por la disminucién global de la oferta en un contexto de crecimiento del PIB.

Este hecho, pero sobre todo las buenas perspectivas de dichos mercados para los préximos afios
—ya que se preveé que la actual situacion se prolongue en los proximos dos o tres afios— ha hecho
que el Grupo esté estudiando un nuevo incremento de la capacidad de produccién de cloro y
sosa. En cualquier caso, esta actuacion no tendria efectos en 2018 dado que la nueva capacidad
se iria poniendo progresivamente en servicio a partir de finales de afio.

Por lo que respecta a los costes, la prevision es que la actual tensién de las materias primas se
mantenga al menos durante la primera parte del afio, especialmente en el caso de la electricidad
y el metanol. Afortunadamente, la fortaleza de la demanda esta permitiendo acompafar el
encarecimiento de las materias primas con subidas del precio de los productos finales, con el
consiguiente mantenimiento de los margenes.

Por otra parte, la Sociedad prevé que la tendencia de devaluacion del délar respecto del euro,
iniciada en 2017 y que continda en lo que llevamos transcurrido de 2018, también puede
moderarse de tal forma que en la media del afio el tipo de cambio medio se sitle en la zona de
los 1,23 euro/ddlar en linea con sus previsiones.

En el epigrafe de gastos, hay que tener en cuenta que, en 2017, el Grupo contabiliz6 en un solo
ejercicio los costes asociados a la reestructuracion de la produccion de cloro por importe de
21.732 miles de euros. El reto para 2018 es que se cumpla en tiempo e importe la reduccion de
costes fijos —gastos de personal, operativos y de mantenimiento— prevista en la citada
reestructuracion, de forma tal que se pueda absorber la pérdida de contribucion derivada de la
menor produccion de cloro y sosa como consecuencia del cierre de las plantas de electrolisis de
mercurio. Hasta ahora, la reduccion de costes se esta cumpliendo segun lo previsto y las nuevas
plantas han entrado en funcionamiento sin incidencias operativas destacadas.

Con el inicio del ejercicio 2018, ha comenzado la segunda fase del Plan Act, que comprende
inversiones para aumentar la capacidad de produccion de pentaeritritol y de ATCC. Si todo
sigue sin contratiempos, ambas inversiones habran finalizado un afio antes del plazo
inicialmente contemplado (2020) dado que la primera de ellas esta previsto que esté operativa
a finales de este afio y la segunda, a lo largo de 2019.
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C.7. Actividades de 1+D+i

En el ambito de la I1+D+i, Ercros ha seguido desarrollando proyectos financiados con ayudas
publicas, tales como: (i) el bioplastico PLA premium dentro de la gama ErcrosBio y el uso de
nuevos catalizadores de plata en el proceso del formaldehido, que han recibido financiacion del
programa Nuclis de la Generalitat de Catalunya, cofinanciado por el Fondo Europeo de
Desarrollo Regional de la Union Europea («Feder») en el marco del programa operativo Feder
Catalufia 2014-2020; y (ii) la nueva gama de resinas ErcrosGreen+ y un bioplastico,
especialmente indicado para fabricar envases, que han recibido ayudas del Centro para el
Desarrollo Tecnoldgico Industrial («<CDT]I»).

Durante el ejercicio 2017, el Grupo se acogio a otros programas publicos de ayudas para
financiar la actividad de 1+D+i como son las deducciones fiscales y las ayudas para actuaciones
de reindustrializacion que otorga el Ministerio de Economia, Industria y Competitividad.

El Grupo dispone de cinco centros propios de I+D+i en Aranjuez, Monzon, Sabifianigo,
Tarragona y Tortosa, y mantiene colaboraciones con universidades y centros tecnoldgicos. Con
las ayudas recibidas ha sido posible abrir nuevas lineas de investigacion —que alin se estan
explorando— en colaboracion con distintos centros de investigacion de referencia, como son el
Instituto Catalan de Investigacién Quimica («ICIQ»); el Consejo Superior de Investigaciones
Cientificas («CSIC»); el programa CITIUS de la Universidad Auténoma de Barcelona
(«UABp»); la Universidad Politécnica de Valencia (<UPV»); y el Centro Catalan del Plastico de
la Universidad Politécnica de Catalufia («UPC»).

Ercros tiene registradas 16 patentes, tanto sobre productos como sobre procesos de fabricacion.
En 2017, se ha incurrido en gastos en materia de innovacion, por importe de 425 miles de euros

(183 miles de euros en 2016), y en inversiones en materia de innovacion y tecnologia, por
importe de 5.611 miles de euros (5.051 miles de euros en 2016).

1. Nuevos productos

A continuacién se describen los proyectos mas relevantes que se estan llevando a cabo en
relacion con el desarrollo de nuevos productos.

a) En la divisidn de derivados del cloro

- Pruebas de microencapsulacion de distintos aditivos en tabletas de ATCC, tales como
fragancias y colorantes.

- Un estudio para la obtencién de diversas sales de potasio y de magnesio, con el objetivo
de dar mayor valor afiadido a la produccion de potasa caustica.
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b)

2.

Un estudio de nuevos comondmeros para mejorar el comportamiento de ErcrosFlex para
adecuar las formulaciones a los resultados de las pruebas de uso de las nuevas resinas —
tanto de muy alto como de muy bajo peso molecular— efectuadas por clientes.

La solicitud de patentes para los copolimeros de aplicaciones flexibles y rigidas.

En la division de quimica intermedia

La gama de resinas ErcrosGreen+ con una muy baja emision de formaldehido, que
incluye las nuevas resinas de melamina-formol para la fabricacion de laminados
decorativos; de urea-formol para la fabricacion de tableros contrachapados; y las
fendlicas destinadas al sector del aislamiento.

La nueva calidad de alta densidad de Carbaicar HD, que proporciona mejoras sensibles
en la fabricacion de material eléctrico y sanitario.

En la division de farmacia

Un nuevo principio activo obtenido por fermentacion para poder disponer de caldo de
cultivo para desarrollar la técnica extractiva del producto y, de esta manera, poder definir
unas condiciones estandar de produccion, actualmente en fase de desarrollo en
laboratorio.

La obtencion de otros productos de fermentacion de naturaleza antibidtica, que han

superado la produccion a escala de laboratorio y de planta piloto, tanto en la fase de
fermentacion como en la de extraccion.

Mejora de procesos y nuevas aplicaciones de los productos existentes

Las actuaciones mas relevantes que se llevan a cabo en los procesos de mejora de la eficiencia
y nuevas aplicaciones de productos ya existentes cabe destacar:

El programa en la planta piloto para la obtencion de cloro y potasa caustica mediante
tecnologia de membranas «zero-gap», segun el programa acordado con Asahi Kasei.

La optimizacién de la morfologia y la uniformidad de todos los tipos de PVC fabricados
en distintitos reactores de polimerizacion.

El aumento de la produccién y mejora de la eficiencia energética en el proceso de
obtencion de polioles y polvos de moldeo.

El desarrollo de un proceso de extraccion de acido fusidico que disminuya el uso de
disolvente. Se ha trabajado a escala de laboratorio y planta piloto.
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C.8. Adquisicion y enajenacion de acciones propias

En cumplimiento de la politica de retribucion al accionista [ver el capitulo C.9.1 a)], entre el 20
de enero de 2017 y el 27 de marzo de 2017, la Sociedad llevé a cabo el primer programa de
recompra de acciones propias para su amortizacion, que habia sido aprobado por el consejo de
administracion, el 10 de noviembre de 2016, al amparo de la autorizacion otorgada por la junta
ordinaria de accionistas, celebrada el 10 de junio de 2016. Hasta el comienzo del citado
programa de recompra, Ercros no habia adquirido ni poseia acciones propias [ver la nota 16 b)
de la memoria consolidada].

En el marco de este primer programa, la Sociedad adquirio 3.106.860 acciones propias,
representativas del 2,723% del capital social, que fueron amortizadas el 27 de julio de 2017
mediante una reduccién de capital por el importe nominal de las mismas —932.058 euros-,
previo acuerdo de la junta general de accionistas celebrada el 23 de junio de 2017 [ver el
capitulo C.9.2 b)].

El 26 de julio de 2017, el consejo de administracion acordé llevar a cabo un segundo programa
de recompra de acciones propias, al amparo de la autorizacién conferida por la junta de
accionistas del 23 de junio de 2017. Entre el 4 de octubre y el 31 de diciembre de 2017, la
Sociedad adquirié 1.119.332 acciones, equivalentes al 1,01% del capital social. Desde el inicio
de este segundo programa —el 4 de octubre de 2017— hasta el dia anterior a la fecha de
aprobacién del presente IGC —el 23 de febrero de 2018 la Sociedad habia adquirido 1.812.378
acciones, equivalentes al 1,63%del capital social, por importe de 5.060 miles de euros.

La fecha de finalizacion de este segundo programa de recompra esta fijada en el 30 de junio de
2018, si bien la Sociedad se reserva el derecho a anticipar su término en el momento en que se
haya superado el importe monetario maximo de 6.000 miles de euros asignado, se haya
adquirido el nimero maximo de acciones autorizado que no podré exceder del 3% del capital
social, equivalente a 3.330 miles de acciones a la fecha de la aprobacién por el consejo o
concurra alguna otra circunstancia que asi lo aconseje.

Las acciones se compran a precio de mercado de conformidad con las condiciones de precio y
volumen establecidas en el Reglamento Delegado (UE) 2016/1052 de la Comision, de 8 de
marzo de 2016, y en el reglamento interno de conducta en materias relacionadas con el mercado
de valores de la Sociedad.

Tanto en el primero como en el segundo programa, la empresa designada como gestor principal
es Solventis A.V., S.A,
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C.9. Otrainformacién relevante

1. Retribucidn al accionista

a) Politica de retribucion al accionista

El 28 de abril de 2017, el consejo de administracion aprobo6 la politica de retribucion al
accionista con cargo a los beneficios consolidados del Grupo de los ejercicios 2017 a 2020, que
posteriormente fue ratificada por la junta general ordinaria de accionistas, celebrada el 23 de
junio.

La retribucidn al accionista se lleva a cabo a través de la recompra de acciones propias para su
amortizacion y del pago de un dividendo.

Segun dicha politica, la Sociedad retribuira al accionista con un payout maximo: del 35% del
beneficio consolidado de 2017; del 40% del beneficio consolidado de 2018; del 45% del
beneficio consolidado de 2019; y del 50% del beneficio consolidado de 2020.

La recompra de acciones es la via preferente de retribucion al accionista, siempre que se prevea
el reparto de un dividendo de, al menos: el 12% del beneficio consolidado de 2017; el 14% del
beneficio consolidado de 2018; el 16% del beneficio consolidado de 2019; y el 18% del
beneficio consolidado de 2020.

La retribucidn al accionista queda condicionada (i) a la obtencién de un beneficio consolidado
minimo equivalente a 0,10 euros/accion y (ii) a que al cierre de cada ejercicio se cumplan los
siguientes ratios: deuda financiera neta/ebitda ordinario (ratio de solvencia) inferior o igual a 2
y deuda financiera neta/patrimonio total (ratio de apalancamiento) inferior o igual a 0,5.

En 2017 se cumplieron estas condiciones toda vez que el beneficio consolidado por accion fue
de 0,3963 euros (0,3959 euros en 2016), el ratio de solvencia fue de 1,20 (1,26 en 2016) y el
ratio de apalancamiento fue de 0,36 (0,33 en 2016) [ver el apartado 2 c) siguiente y el capitulo
3.33)].

La politica de dividendo de Ercros esté definida en esta politica de retribucion al accionista. Las
restricciones al pago de dividendos incluidas en determinados contratos de financiacion vienen
descritas en el capitulo C.3.2 b) y en la nota 16 e) (vi). En 2016, la Sociedad habia obtenido las
dispensas oportunas para la distribucién de un dividendo.

b) Retribucion al accionista en 2017

Dado que, como se ha dicho el subapartado a) anterior, en 2017 se cumplieron las condiciones
establecidas en la politica de retribucién al accionista, el consejo de administracion —en su
reunion del 23 de febrero de 2018- ha acordado proponer a la junta de accionistas el reparto de
un dividendo de 0,05 euros brutos por accién, que supone un desembolso de 5.549 miles de
euros y representa un payout del 12,5% del beneficio consolidado obtenido por el Grupo en
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C.11. Estado de informacion no financiera

El Grupo publica —dentro del presente IGC- el estado de informacién no financiera, en
cumplimiento con lo previsto en el articulo 49 del Cédigo de Comercio, modificado por el Real
Decreto-ley 18/2017, de 24 de noviembre.

En concreto, en el presente informe de gestion, se presenta la parte del estado de informacion
no financiera correspondiente a:

- La descripcion del modelo de negocio del Grupo [ver el capitulo C.1.3 ¢)].

- La descripcion de las politicas y los procedimientos aplicados para la identificacion y
evaluacion de riesgos [ver el capitulo C.4.1)].

- Los principales riesgos vinculados a las actividades del Grupo y cémo se gestionan dichos
riesgos [ver el capitulo C.4.2].

- Indicadores clave de resultados no financieros [ver el capitulo C.2.2].

En el informe sobre responsabilidad social empresarial (<IRSE») —que se publica en un
documento aparte del presente IGC por asi permitirlo el citado articulo 49 del Cddigo de
Comercio— se presenta el resto del estado de informacion no financiera, que hace referencia a
los compromisos adquiridos con relacion al respecto por los derechos humanos y la lucha contra
la corrupcion y el soborno; el impacto de la actividad del Grupo en el medioambiente;
cuestiones sociales y relativas al personal; y el comportamiento con relacion a la diversidad de
género e igualdad de oportunidades.

El IRSE contiene, asimismo, el grado de cumplimiento de los 183 indicadores que contiene la
guia de aplicacién de la RSE en el sector quimico y ciencias de la vida, promovida por Feique
en colaboracion con Forética, que a su vez recoge los indicadores requeridos para la
certificacion de un sistema de gestidn ética y socialmente responsable segun la norma SGE
21:2008.

Este informe es auditado por la empresa Bureau Veritas y en las pasadas ediciones ha obtenido
una calificacion de «excelente».

El IRSE del Grupo Ercros, correspondiente al ejercicio 2017, esta disponible en la pagina web
de Ercros (www.ercros.es) y de la CNMV (www.cnmv.es).
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