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Resultado consolidado Balance consolidado
(Segun NIIF) (Segun NIIF)
millones de euros millones de euros
2006 2005 Activo 31-12-2006 31-12-2005
Ingresos 774,41 540,48 Activos no corrientes 624,32 525,14
Ventas 721,00 432,80 Inmovilizado 548,32 459,05
Otros ingresos 45,47 100,66 Otros activos no corrientes 76,00 66,09
Gastos -718,10 -454,02 Activos corrientes 381,46 236,67
Aprovisionamientos -432,45 -246,16 Existencias 102,78 70,08
Gastos de personal -108,46 -93,50 Deudores 212,23 149,65
Otros gastos -177,19 -114,36 Otros activos corrientes 26,85 16,94
Ebitda 56,31 86,46 Activos no corrientes en venta 39,60 -
Ebitda no recurrente 11,12 57,60 Pasivo y patrimonio neto
Amortizaciones -40,48 -27,59 Patrimonio neto 359,97 253,87
Ebit 15,83 58,87 Capital y reservas 353,54 213,08
Resultados financieros y otros -13,42 -20,12 Resultados 4,46 38,25
Resultado ordinario 241 38,75 Intereses minoritarios 1,97 2,54
Impuesto sobre ganancias 2,44 -0,25 Pasivos no corrientes 232,22 252,36
Socios externos -0,39 -0,25 Deudas con entidades de crédito 123,33 140,38
Impuestos no diferidos y otros 46,12 40,67
o ) . . Pasivos corrientes 413,59 255,58
Datos economico-financieros y bursatiles Deudas con entidades de crédito 174,68 79,63
millones de euros Acreedores 160,88 106,24
2006 2005 Provisiones y otros 78,03 69,71
Valor de la produccion 774,41 540,48
Valor afiadido 164,77 179,96
Deuda financiera neta 256,06 196,88
Cotizacion (euros) 0,74 0,93
N° de acciones (millones) 718,74 584,76
Capitalizacion 531,86 543,83 Diferencias de perimetro:

El perimetro de 2005 incluye los datos de Aragonesas desde el 2-06-05,
en tanto que el perimetro de 2006 incluye los datos de los 12 meses
de Aragonesas, y de Derivados Forestales desde el 19-05-06.

En el caso del balance, el perimetro de 2005 incluye los datos
de Aragonesas, en tanto que el de 2006 incluye también los de Derivados Forestales.
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Cifra de negocios por divisiones

millones de euros

Negocios asociados al cloro-sosa
Quimica basica

Plésticos

Alimentacion animal

Tratamiento de aguas

Quimica intermedia

Farmacia

Emulsiones

Estructura industrial

Divisiones
Quimica basica

Plasticos

Alimentacion animal

Tratamiento de aguas

Quimica intermedia

Farmacia

Emulsiones

2006 2005
516,81 366,66
282,05 236,17
172,75 86,08

39,03 33,05

22,98 11,36
131,31 -

45,73 40,62

27,15 2553}

Centros

Flix, Palos y Vila-seca |
Sabifidnigo

Tarragona

Cardona y Salina
Vila-seca Il

Monzon

Cartagena y Flix
Catadau, Huelva y Silla
Sabifidnigo

Almussafes
Cerdanyola
Sant Celoni
Tortosa
Aranjuez

Recklinghausen (Alemania)

Ebitda ordinario por divisiones

millones de euros

Negocios asociados al cloro-sosa

Quimica intermedia
Farmacia
Emulsiones

2006 2005
35,26 27,20
5,86 =
2,13 0,36
1,94 1,30

Productos

Cloro-sosa
Oxidantes/potasa caustica
Acetato de etilo

Cloruro sédico

VCM y PVC

PVC

Fosfatos

Fitosanitarios

ATCC

DCCNa
Parafolmaldehido y colas
Polvos de moldeo

Colas y resinas
Pentaeritrita
Eritromicina y derivados
Fosfomicinas

Polimeros en suspension

Aplicaciones
Industria quimica
Procesos industriales
Disolventes
Fabricacion de cloro
Fabricacion de PVC
Construccion
Piensos compuestos
Proteccion cosechas
Piscinas

Piscinas
Resinas/tableros
Aparatos eléctricos
Tableros

Pinturas
Antibioticos
Antibioticos
Pinturas
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1. INTRODUCCION

Misién y principios

Ercros tiene como proposito general la consolidacion de un proyecto
industrial sélido y duradero que contribuya a la riqueza y al bienestar

de la sociedad, que corresponda a la confianza que en ella han depositado
sus accionistas y que permita desarrollar plenamente la capacidad personal
y profesional de quienes la integran.

La actuacion de Ercros, dirigida a incrementar el valor de la empresa, esta
guiada por tres principios basicos: maxima seguridad para sus trabajadores,
vecinos e instalaciones; absoluto respeto por el entorno; y satisfaccion

de las necesidades de sus clientes y calidad total de sus productos.

Historia

Los antecedentes de Ercros se remontan al afio 1897, cuando Francisco
Cros instala su primera fabrica de productos quimicos en Barcelona. En
1904, la empresa se constituye en sociedad anénima y pasa a denominarse
S.A. Cros.

Al igual que S.A. Cros, Unién Explosivos Rio Tinto, S.A. (ERT) era una
empresa con gran tradicion en el sector quimico espafiol. Sus antecedentes
hay que buscarlos en Vizcaya cuando, en 1872, se crea la Sociedad
Espafiola de la Pélvora Dinamita. Esta empresa sera la base a partir

de la cual, veinticuatro afios mas tarde, se constituye Unién Espafiola de
Explosivos, S.A. En 1972, ésta se fusiona con la Compaiiia Espafiola

de Minas de Rio Tinto, S.A., sociedad constituida en 1954, para formar ERT.

En 1987, S.A. Cros se configura como el principal accionista de ERT, lo
que supone el inicio de un proceso que habra de concluir el 30 de junio
de 1989 con la fusién de ambas empresas y el nacimiento de Ercros.

El 2 de junio de 2005 se produce la integracion de Aragonesas, grupo
que inicié sus actividades en 1918 en la factoria de Sabifianigo, con

la explotacién de recursos hidroeléctricos en el Pirineo aragonés

y la produccién de cloratos alcalinos, aprovechando parte de la energia
eléctrica obtenida.

Casi un afio después, el 19 de mayo de 2006, Ercros adquiere Derivados
Forestales Group XXI, S.A,, cuya actividad industrial comienza en 1942,
aunque es a partir de 1958 cuando inicia la produccién de formaldehido,
el principal producto de la actividad de este grupo.

Ercros hoy

Ercros es la sociedad matriz donde se ubica la corporacion de un grupo
industrial y posee, directa e indirectamente, participaciones en las corres-
pondientes sociedades filiales y asociadas. Después de la adquisicion

de Derivados Forestales, Ercros ha reestructurado sus divisiones en funcion
de la naturaleza de sus productos y servicios. Segun esta clasificacion,

la empresa esta diversificada en siete divisiones: los negocios asociados

al cloro-sosa, que incluyen las divisiones de Quimica basica, Plasticos,
Alimentacion animal y Tratamiento de aguas; y los tres negocios restantes
formados por las divisiones de Quimica intermedia, Farmacia y Emulsiones.

El capital de la Sociedad es de 259 millones de euros y sus acciones
cotizan en el mercado continuo de las Bolsas de Barcelona, Bilbao, Madrid
y Valencia.

El volumen de produccion es de alrededor de 2,7 millones de toneladas
anuales, con una facturacién de unos 721 millones de euros. La plantilla,
integrada por mas de dos millares de personas, se distribuye en diecinueve
centros de produccion.

En el mercado nacional sus productos llegan a unos 2.000 clientes repartidos
por toda la geografia espafiola. El 44% de la produccion se destina

a la exportacion. Ercros esta presente en mas de 90 paises, principalmente
de la UE, EE.UU.,, Africa y Asia.

Como consecuencia de la integracion de las nuevas actividades, Ercros

se ha situado en una posicién de liderazgo y ha consolidado su posicion
comercial en los principales mercados en los que esta presente. Ocupa

el primer puesto del ranking nacional de ventas de sosa cadstica, clorato
sodico y fosfato bicalcico y es el segundo agente en el mercado del PVC.
En Europa, es lider de ventas de ATCC y ocupa el segundo puesto en

el mercado del acetato de etilo. Con el parafolmaldehido y la pentaeritrita
ocupa el primer y tercer puesto del mercado mundial, respectivamente.
También es lider con las eritromicinas y las fosfomicinas.
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2. INFORMACION SOBRE LA SOCIEDAD

La Sociedad se denomina Ercros, S.A. y tiene su domicilio social
en Barcelona en la Avenida Diagonal, 595.

Ercros, S.A. es el resultado de la fusién entre S.A. Cros y Unién Explosivos
Rio Tinto, S.A. realizada el 30 de junio de 1989, mediante la absorcion
de la segunda por la primera, que cambié su denominacién social

por la que actualmente ostenta. La inscripcion de la fusion se efectu

el 10 de julio de 1989. La Sociedad tiene una duracion indefinida.

Objeto social

De acuerdo con el articulo 2 de los Estatutos Sociales, el objeto social
lo constituyen las operaciones siguientes:

a) La fabricacion, transformacion, refino, comercializacion y venta
de fertilizantes agricolas, amoniaco y sus derivados, y productos
quimicos y petroquimicos, el ejercicio de industrias electroquimicas

y electrotécnicas, asi como todas aquellas otras actividades industriales,
comerciales o de servicios que sean complementarias a las anteriores

0 que permitan lograr la mas favorable explotacion del patrimonio
social.

b) Lainvestigacion y el aprovechamiento de los yacimientos minerales
y demas recursos geoldgicos, cualesquiera que fueren su origen y
estado fisico, asi como la adquisicion uso y disfrute por cualquier

titulo de permisos, concesiones y demas derechos e intereses mineros,

la industrializacién y comercializacién de los productos minerales
derivados de aquellos derechos y la adquisicién, construccion
y operacion de plantas minerallrgicas y metallrgicas.

c) La fabricacién o comercializacion de utillaje adecuado para
la aplicacion de fertilizantes y de maquinaria agricola en general.

d) La produccién y comercializacion de piensos y productos nutrientes
para la ganaderia.

INFORME ANUAL

La explotacion de fincas rdsticas con caracter experimental.

La produccion, transformacién, envasado y comercializacion
de productos alimenticios.

La adquisicién y enajenacion, por cualquier titulo, de bienes muebles
e inmuebles y la constitucion de derechos reales sobre los mismos.

La explotacion del patrimonio social inmobiliario mediante
la promocién de planes urbanisticos y la construccién, venta
o0 arrendamiento de viviendas, locales de negocio o almacenes.

La investigacion cientifica y la prestacion a terceros de servicios
de asistencia en forma de ingenieria de procesos y similares.

La adquisicién, por cualquier titulo, de patentes, marcas y demas
derechos de propiedad industrial y de conocimientos no patentados
que guarden relacién con el objeto social, asi como la venta y
explotacion de dichas invenciones, conocimientos y derechos

y la concesion de permisos, licencias o autorizaciones.

La adquisicién y tenencia de participaciones, bajo la forma de
acciones o titulos similares en otras sociedades, nacionales o extranjeras,
cualquiera que sea su objeto, que puedan ofrecer interés para

la Sociedad, asi como la administracién o enajenacion de dichas
participaciones.

Las operaciones de giro, préstamo, aval o afianzamiento y demas
contratos que convengan a los fines de la Sociedad.

La realizacion de toda clase de operaciones industriales o mercantiles
derivadas directa o indirectamente de las actividades sefialadas.

crcros [N
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3. CARTA DEL PRESIDENTE

Seforas y sefiores accionistas:

El hecho de mayor relevancia llevado a cabo por Ercros en el ejercicio
fue la adquisicién de Derivados Forestales el 19 de mayo de 2006. Dicha
compra, junto con la de Aragonesas formalizada en 2005, se enmarca

en la estrategia emprendida por la compafiia de ganar tamafio y subir en
la escala de valor a través de la integracion de nuevas compafiias

0 negocios externos.

La adquisicién de Derivados Forestales ha permitido obtener un mayor
grado de diversificacién y aseguramiento industrial, asi como una fuente
significativa de resultados cuya evolucion temporal es menos ciclica que

la de la quimica basica. Con la integracion de Derivados Forestales, Ercros
se posiciona en puestos de liderazgo internacional de alguno de los nuevos
productos incorporados y entra en los mercados del formaldehido y de

sus derivados. Las actividades de la sociedad adquirida se han incorporado
en un nuevo negocio, la Divisién de Quimica intermedia.

Durante el afio pasado, se produjeron también cambios en los 6rganos

de gobierno de la Sociedad. El 19 de junio, Joan Hortala cesé como
consejero de la compariia por incompatibilidad con su nuevo cargo de consejero
ejecutivo de Bolsas y Mercados Espafioles, S.A. Como consecuencia de ello,
el nimero de miembros del Consejo de Administracién qued¢ fijado

en cinco. Quiero aprovechar la ocasion que me brinda esta carta para
agradecer publicamente a Joan Hortala la colaboracion que ha prestado

a la empresa desde su puesto de administrador.

La actividad de la empresa y la situacion de los mercados en 2006 fue
razonablemente positiva, pero estuvo lastrada por la fuerte subida de

los costes de los aprovisionamientos. El resultado de explotacion ordinario,
que es el indicador que mejor refleja la evolucién de los negocios, crecié un
57%. Sin embargo, este resultado hubiera sido mucho mejor si

las energias y las materias primas no se hubieran encarecido en la forma
brusca que lo hicieron. Estos mayores costes supusieron una disminucién
de unos nueve millones de euros en los margenes de la Compaiiia. Esta
es una de las causas que explica que el resultado del ejercicio fuera

de 4,46 millones de euros frente a los 38,25 millones de euros alcanzados
en 2005.

La causa principal de esta diferencia, sin embargo, hay que buscarla en
los conceptos de caracter extraordinario que, a raiz de la implantacion
de las nuevas normas de contabilidad internacional, se incluyen en

el resultado bruto de explotacion (ebitda) y que distorsionaron de forma
significativa la comparacion entre 2005 y 2006. Entre estos conceptos
cabe destacar la incidencia que las diferencias negativas de consolidacion
derivadas de las adquisiciones de Aragonesas y de Derivados Forestales
tienen en cada uno de estos dos afios, asi como la provision por

8,11 millones de euros para hacer frente al coste de remediacion

del pantano de Flix, en caso de que no prosperen los recursos planteados
por la Compaiiia. Todo ello explica que en 2006, a pesar de la mejora

del resultado de explotacion ordinario comentada, el resultado bruto de
explotacion total haya sido de 56,30 millones de euros frente a los

86,46 millones obtenidos en 2005.
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CARTA DEL PRESIDENTE 3

Acorde con la politica de desarrollo sostenible que guia la actividad de

la empresa, los centros productivos de Ercros siguieron centrando sus
esfuerzos en la prevencion y salud laboral, en la proteccién del medio
ambiente y en la mejora de la calidad de los productos comercializados.
Como consecuencia de estas actuaciones, el indice de accidentes disminuy6
un 15% entre 2005 y 2006 y hubo cinco accidentes con baja menos.

Los centros de la empresa continuaron implantando los sistemas de
gestion mas exigentes de nuestro entorno, en concreto las fabricas de
Cartagena, Monzén, Palos, Sabifianigo, Tarragona y Vila-seca obtuvieron su
inscripcion en el registro europeo del sistema comunitario de ecogestion

y ecoauditoria (EMAS) y Almussafes y Tortosa recibieron la autorizacion
ambiental integrada, conforme a la Ley de prevencion y control integrados
de la contaminacion (IPPC).

Dos afios después de la adquisicion de Aragonesas y consolidada la
integracion de Derivados Forestales, Ercros se encuentra en condiciones
de plantear las actuaciones que deberan configurar el modelo de empresa
para el préximo futuro. Concluida la integracién de ambas sociedades

y materializadas las sinergias previstas, el reto que marcara la estrategia de
los préximos cuatro afios es la reorganizacion y simplificacion de la nueva
estructura productiva de la Compafiia que se plantea en el Plan de Mejora
de la Eficiencia (PME) que tuve la ocasion de presentar pdblicamente

el pasado 18 de abril. EI PME persigue la consecucion de instalaciones
productivas completamente integradas, con plantas de dimension
internacionalmente competitivas, centradas en los productos mas
rentables y en las que la Compafiia detente una mejor posicién comercial.

Esta estrategia es posible debido a la nueva dimensién de Ercros y constituye
el paso natural después de la adquisicién de Aragonesas y Derivados
Forestales. Por otra parte, responde a los futuros retos que el futuro
plantea a la industria quimica en un mercado fuertemente globalizado,

y es necesario para mejorar la productividad y eficiencia de la Compafiia.

En este plan estan contenidas 16 actuaciones especificas, que pueden
ser acometidas de forma inmediata o en un plazo relativamente corto,
y cuyos efectos sobre la productividad de la empresa y sobre los costes se
manifiestan todos ellos dentro del periodo que abarca el plan, 2007-2010.

Para obtener los recursos necesarios para financiar estas actuaciones,
vamos a llevar a cabo una ampliacién de capital dirigida a los accionistas
de la Compafiia y a los que adquieran los derechos de suscripcion. La
ampliacion, ademas de costear el PME, permitira reducir la deuda financiera
de la empresa; concretamente, después de dicha operacion, la deuda

de Ercros representara el 40% del patrimonio neto de la Compafiia.

El PME responde no sélo a la necesidad de conseguir cotas de
competitividad mas altas para Ercros, sino también a la posibilidad de
obtener reducciones de coste muy significativas a cambio de inversiones
relativamente moderadas, de caracter muy especifico, y sobre cuya
operatividad y efecto no existe ninguna duda. Inversiones que, por otra
parte, se realizan sobre una base productiva moderna y bien mantenida,

y sobre unos negocios de funcionamiento probado. Esta rentabilidad, junto
con la coherencia industrial del plan y la mejora en la estructura financiera
de la Compafiia que esta operacién posibilita, deberia traducirse en una
mejora importante del valor de la accion de la Compafiia, que es lo que

en definitiva justifica la ampliacién de capital.

Quiero destacar el esfuerzo y la dedicacién que esta demostrando

el equipo humano de la empresa para que este plan se desarrolle con éxito
y del mismo surja una nueva Compafiia mas eficiente y con mayor capacidad
de crecimiento. Desde aqui y en nombre del Consejo de Administracién

de la Sociedad les quiero dar las gracias por el esfuerzo realizado.

Antonio Zabalza Marti

Presidente y consejero delegado de Ercros

Barcelona, 23 de marzo de 2007
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4. HECHOS RELEVANTES DEL EJERCICIO

Enero

El 26 de enero, Ercros, junto con el resto de productores de cloro en
Espafia y ANE (la asociacion que los agrupa) firma el segundo Acuerdo
voluntario para la proteccién ambiental y el control de emisiones del
sector cloro-alcali espafiol para el periodo 2005-2011, con el Ministerio
de Medio Ambiente y las Comunidades Auténomas de Aragon, Cantabria,
Catalufia y Galicia.

Marzo

El 1 de marzo, la Sociedad presenta las cuentas anuales del ejercicio 2005,
en las que ha obtenido un resultado neto consolidado de 38,25 millones
de euros y una cifra de negocios de 432,80 millones.

El 14 de marzo, comunica el acuerdo alcanzado con Banco de Sabadell
y Cellex Chemie para adquirir Derivados Forestales.

El 15 de marzo, la fabrica de Tarragona queda inscrita en el registro
europeo de sistemas de gestion y auditoria ambiental EMAS (Eco-
Management and Audit Scheme).

Abril

El 1 de abril, se unificé la organizacion y la gestion de los centros
industriales de Tarragona y Vila-seca | y Il, que desde entonces pasa
a denominarse complejo industrial de Tarragona.

El 27 de abril, la fabrica de Monzdn (Huesca) queda inscrita en el registro
europeo de sistemas de gestion y auditoria ambiental EMAS (Eco-
Management and Audit Scheme).

=
o

El 28 de abril, se celebra la Junta General de Accionistas de Ercros, que
aprueba una ampliacion de capital de 133,97 millones de acciones,
que se enmarca en la operacion de compra de Derivados Forestales.
Igualmente, la Junta autoriza la modificacion de los Estatutos Sociales
y del Reglamento de la Junta para adaptarlos a la Ley 19/2005, sobre
la sociedad anénima europea domiciliada en Espafia.

Mayo

El 19 de mayo, se formaliza la adquisicion de Derivados Forestales
y la ampliacion del capital social de Ercros.

El 29 de mayo comienzan a cotizar las nuevas acciones en las Bolsas
espafiolas.

Junio
El 19 de junio, el consejero Joan Hortala comunica la renuncia a su cargo
por ser incompatible con el puesto de consejero ejecutivo de Bolsas

y Mercados Espafioles (BME).

El 30 de junio, la fabrica de Sabifianigo (Huesca) queda inscrita
en el registro europeo EMAS.

Julio

El 7 de julio, la fabrica de Almussafes (Valencia) obtiene la Autorizacion
Ambiental Integrada prevista en la Ley 16/2002 de Prevencion y Control
Integrados de la Contaminacion (IPPC).

Agosto

El 2 de agosto, las fabricas de Vila-seca | y Vila-seca Il (Tarragona) quedan
inscritas en el registro europeo EMAS.
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Septiembre

El 7 de septiembre, la fabrica de Palos de la Frontera (Huelva) queda
inscrita en el registro europeo EMAS.

El 15 de septiembre, la fabrica de Cartagena (Murcia) obtiene la certificacion
OHSAS 18001:1999, de su sistema de gestion de la seguridad y salud
en el trabajo, asi como la inscripcion en el registro europeo EMAS.

Noviembre

El 3 de noviembre, Ercros firma un convenio de colaboracion con el
Ayuntamiento de Cardona (Barcelona) por el cual se compromete a iniciar
alo largo de 2007 la explotacion de los residuos salinos de propiedad municipal.

Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

Creacion de un fondo de titulizacién de activos

Ercros alcanzé un acuerdo con las empresas Titulizacion de Activos, Sociedad
Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. y Santander Investment,

S.A., para constituir el Fondo de Titulizacion de Activos NaOH, al que Ercros
ha cedido los derechos de crédito frente a sus clientes por un importe
inicial de unos 100 millones de euros, a un plazo de cuatro afios y medio.
La finalidad basica de esta operacion fue la obtencién de una fuente de
financiacion a largo plazo de caracter estable, sin que la misma haya
supuesto ahorros significativos de los costes financieros. La operacion

no va a afectar al endeudamiento de Ercros ya que se ha sustituido

la mitad de la deuda bancaria a corto plazo por esta deuda.

El fondo, que quedo inscrito el 18 de enero en el registro de la CNMV,
ha emitido bonos de titulizacién por un importe de unos 70 millones
de euros que fueron suscritos por inversores cualificados. Los bonos
tuvieron un precio igual a su valor nominal, un tipo de interés variable,
equivalente al euribor mas 0,35% y estan representados mediante
titulos nominativos.

Los titulares de los derechos de crédito a ceder al fondo son las filiales

de Ercros, Ercros Industrial, S.A.U. y Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U.
La gestora del fondo es la sociedad Titulizacion de Activos, quien ejerce

la administracion y representacion legal del mismo. El Banco Santander,
que disefié la operacion, actdia a su vez como agente financiero de la
emision y se encarga del mantenimiento de las cuentas bancarias del

fondo, la gestion de los pagos relacionados con la emision de los bonos
y la funcion de depositario de los mismos.

El activo del fondo agrupa los derechos de crédito derivados del ejercicio
de la actividad ordinaria de las filiales de Ercros que figuren en el activo de
sus correspondientes balances, los cuales en el momento de la operacion
representaban aproximadamente el 50% de la cartera de clientes de Ercros.
El pasivo, cuyo importe maximo es de 600 millones de euros, esta integrado
por el saldo vivo de los valores emitidos y otros elementos de pasivo

no financiero derivados de la compraventa de los derechos de crédito

por el fondo.

El fondo permanecera abierto por un periodo de duracién de aproximada-
mente cuatro afios y medio a partir del 19 de enero. No obstante, su
duracion se extendera hasta la fecha en que se cumplan dos afios desde el
inicio del periodo de amortizacion de los bonos emitidos a su cargo, siendo
la fecha limite méaxima de vida del fondo el 21 de junio de 2011.

Plan de Mejora de la Eficiencia

El pasado 18 de abril de 2007, con las cuentas anuales del ejercicio
2006 ya formuladas por el Consejo de Administracion, Ercros comunico
a la CNMV su intencién de llevar a cabo un amplio plan estratégico para
los préximos cuatro afios que contempla: a) el cierre de cinco fabricas;
b) el cese de la produccién de cuatro lineas de productos; y ¢) una
reduccion de plantilla de 355 empleados.

El Plan de Mejora de la Eficiencia (PME), que plantea la estrategia

de la empresa entre 2007-2010, incluye 16 actuaciones cuyo objetivo es
aumentar la productividad de la Compafiia. Una vez ejecutadas todas las
actuaciones, se estima una reduccién anual de costes de 30 millones de
euros. El coste previsto para llevar a cabo las inversiones e indemnizaciones
previstas asciende a unos 123 millones de euros.

Para financiar el PME, el Consejo de Administracién de Ercros ha acordado
poner en marcha una ampliacién de capital por un importe efectivo

de 144 millones de euros. Ademas, de aportar los recursos necesarios

para costear el PME, la ampliacién permitira una reestructuracion

del endeudamiento que supondra, en términos netos, una reduccion

de la deuda de 21 millones de euros.

El volumen de la emision es de 288 millones de nuevas acciones

a un precio de emisién de 0,50 euros/accién. La ecuacion de canje sera
de dos acciones nuevas por cada cinco antiguas y se realizara con
derecho de suscripcion preferente.
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El principal acontecimiento en el ejercicio 2006 fue la adquisicion,

el 19 de mayo de Derivados Forestales Group XXI, S.A., compuesto por las
sociedades Derivados Forestales, S.A., Fydsa, S.A., Aicar, S.A,, Polialco, SA,
Defor-Infor, S.A. y Patentes y Novedades, S.A. que se integré en la estruc-
tura del grupo con una nueva divisién, Quimica intermedia. La operacion
de compra se realizd mediante una operacion de canje de acciones

de Ercros por la totalidad de las participaciones de Derivados Forestales.

Asimismo, durante el pasado ejercicio se introdujeron modificaciones

en los Estatutos de la Sociedad para adaptarlos a la nueva ley sobre

la sociedad anénima domiciliada en Espafia, relativos al periodo minimo
de convocatoria de la Junta, que ha pasado a ser de un mes, y la duracion
del cargo de los consejeros, que se ha ampliado a seis afios.

Estas modificaciones de los Estatutos requirieron a su vez la adaptacion del
Reglamento de la Junta y del Reglamento del Consejo de Administracion.

Organos de gobierno

Junta General de Accionistas

La Junta General de Accionistas es el maximo érgano de decision de la
Sociedad en las materias propias de su competencia y representa a todos
los socios. Sus acuerdos son de obligado cumplimiento para todos los
accionistas.

Tienen derecho a asistir a la Junta General todos los accionistas que sean

titulares de, al menos, cien acciones. No existe en la normativa interna de
la empresa ninguna clausula que limite el nmero maximo de votos de un
mismo accionista, ni que contenga restricciones que dificulten la toma de
control de la Sociedad mediante la adquisicién de acciones en el mercado.

El 28 de abril de 2006 se celebro, en segunda convocatoria, la Junta
General Ordinaria de Accionistas. Los principales acuerdos adoptados por
la misma fueron los relativos a la ampliacion de capital, para dar entrada
a los socios de Derivados Forestales, y a los cambios estatuarios citados,
ademas de la aprobacion de las cuentas anuales del ejercicio 2005.
Concurrieron a la misma 384,82 millones de acciones, en representacion
del 66% del capital suscrito, de las que 56,15 millones estuvieron presentes
y 328,67 millones representadas. En esta Junta se introdujo por primera
vez la posibilidad de que los accionistas ejercieran su derecho a voto

u otorgaran la delegacion de su participacion a través de medios
electrénicos de comunicacion a distancia.

Consejo de Administracion

El Consejo de Administracion es el maximo dérgano de gobierno de la
Sociedad y concentra su actividad en la tarea de supervision. El Consejo
delega la gestién ordinaria en el equipo directivo, excepto las facultades
reservadas a su conocimiento directo y las imprescindibles para un respon-
sable ejercicio de la supervision, tales como la definicion de las estrategias
generales, la identificacion de los principales riesgos de la Sociedad

y la politica relativa a la autocartera.
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La composicion del Consejo de Administracion de Ercros, en funcion
del tipo de consejeros, responde a lo recomendado en los codigos sobre

el buen gobierno corporativo y, a lo previsto en el Reglamento del Consejo.

De los cinco miembros que integran el Consejo cuatro son externos y,
de ellos, tres son independientes.

El Consejo de Administracion de Ercros esta integrado por: Antonio
Zabalza, presidente y consejero delegado; Laureano Roldan, consejero
externo; y Ramon Blanco, Josep Lluis Cabestany y Eduardo Sanchez,
consejeros independientes. Tras la Ultima ampliacién de capital, el Grupo
Torras ha reducido su participacion al 4,05% por lo que, de acuerdo

con la definicién recogida en el Codigo de Buen Gobierno de 19 mayo
de 2006, Laureano Roldan ha dejado de ser consejero dominical en
representacion de dicho grupo y ha pasado a ostentar la condicion

de otros consejeros externos.

El 19 de junio de 2006, Joan Hortala cesé como consejero de la Compafiia
por incompatibilidad con su nuevo cargo de consejero ejecutivo de Bolsas
y Mercados Espafioles, S.A.

Durante el ejercicio, el Consejo de Administracion de Ercros celebré ocho
reuniones. Las remuneraciones devengadas por sus miembros importaron
0,43 millones de euros en concepto de sueldos y 0,22 millones de euros
de dietas (0,33 millones de euros y 0,28 millones de euros, respectivamente,
en 2005). Como consecuencia de seguros, aportaciones corrientes a planes
de pensiones y retribuciones en especie se devengaron 0,06 millones de
euros (0,06 millones en 2005).

La participacion del presidente, Antonio Zabalza, en el capital de Ercros,
que no ha experimentado ninguna variacion a lo largo del afio, totalizaba
a 31 de diciembre 300.551 acciones y representaba el 0,04% del capital
social. El consejero Laureano Roldan ha comunicado que su participacion
de 1.000 acciones tampoco ha experimentado variacion en 2006. El resto
de consejeros ha declarado que no posee acciones de la Sociedad.

Ademas de ser miembros del Consejo de Administracion de Ercros, a

31 de diciembre de 2006, Laureano Roldan y Ramén Blanco eran consejeros
de las sociedades cotizadas Puleva Biotech y NH Hoteles, respectivamente.
El resto de consejeros no administra ninguna otra sociedad cotizada.
Ningun consejero de Ercros declard haber participado durante el ejercicio
en alguna sociedad con el mismo, analogo o complementario género

de actividad del que constituye el objeto social de Ercros.

Ni los administradores de Ercros, ni ninguna otra persona interpuesta,
han realizado durante el ejercicio operaciones con la Sociedad o con
las empresas del Grupo.

Comision de Auditoria

Desde el 25 de febrero de 1997 existe una Comision de Auditoria creada
en el seno del Consejo. De acuerdo con lo previsto en la Ley del Mercado
de Valores, dicha Comisién esta formada por tres consejeros, todos ellos

externos a la Sociedad, nombrados por el Consejo de Administracion.

Las principales funciones de dicha Comision, que estan reguladas
estatutariamente, son: informar a la Junta de Accionistas sobre las
cuestiones que se planteen en la misma en materias de su competencia;
proponer al Consejo, para su sometimiento a la Junta, el nombramiento
de los auditores de cuentas externos; supervisar los servicios de auditoria
interna y externa; conocer el proceso de informacién financiera y de los
sistemas de control interno de la Sociedad asi como el establecimiento
de recomendaciones para la direccion de la Sociedad.

Durante el afio pasado el consejero Joan Hortala ces6 en su cargo de
vocal de esta Comision siendo sustituido el 25 de abril de 2007 por
Eduardo Sanchez. Ramén Blanco continué como vocal, Laureano Roldan
se mantuvo como presidente y el director de Administracion de Ercros,
en la actualidad director de Planificacién y control, Pedro Bienes, actu
como secretario de la misma.

En 2006, la Comision de Auditorfa se reunié en cinco ocasiones.
Comisién de Nombramientos y Remuneracion

La Comision de Nombramientos y Remuneracién de Ercros data del
25 de febrero de 1997, fecha en que el Consejo de Administracion aprobé su
constitucion. Entre sus principales funciones figuran la determinacién anual
de la remuneracién de los miembros del Consejo de Administracion
y del primer nivel de directivos de Ercros y la propuesta de nombramientos
de consejeros. Debe asimismo informar sobre las transacciones que
impliquen o puedan implicar conflictos de interés con la Sociedad.

La Comision esta formada por tres consejeros, nombrados a propuesta

del presidente del Consejo, dos de los cuales deben tener caracter externo.
En 2006 se ha mantenido inalterada la composicion de dicha Comision,
que esta integrada por: Antonio Zabalza, presidente; Laureano Roldan,
secretario y vocal, y Ramdn Blanco, vocal.

En 2006, la Comision de Nombramientos y Remuneracion mantuvo
dos reuniones.
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Comision de Estrategia e Inversiones

La Comision de Estrategia e Inversiones fue creada el 11 de mayo de 2004.
Su principal cometido es asistir al Consejo de Administracion, por medio
de informes o propuestas, en las materias relativas a decisiones estratégicas,
operaciones financieras y societarias, inversiones y desinversiones, que por
razones de su importancia puedan afectar a la estrategia de la empresa,

y el andlisis y seguimiento de los riesgos del negocio.

Son miembros de esta Comision: Antonio Zabalza, presidente, y Laureano
Roldan y Eduardo Sanchez, vocales. Actlia como secretario el director
general de Negocios, José Luis Mufiiz. En el pasado ejercicio, la Comision
de Estrategia e Inversiones se reuni6 en una ocasion.

Consejo de Administracion:

Consejero Cargo Tipo Comisiones N° de acciones Capital social Fecha
% de nombramiento
0 renovacion

Antonio Zabalza Presidente Ejecutivo Nombramientos 300.551 0,042 18-06-2004
Marti y consejero y Remuneracion
delegado Estrategia

e Inversiones

Laureano Roldan Consejero Otros consejeros Auditoria 1.000 0,0000 18-06-2004
Aguilar? externos Nombramientos

y Remuneracion

Estrategia

e Inversiones

Ramon Blanco Balin ~ Consejero Independiente Auditoria - - 06-05-2005
Nombramientos
y Remuneracion

Josep Lluis Consejero Independiente - - - 18-06-2004
Cabestany Illana

Eduardo Sanchez Consejero Independiente Auditoria Estrategia - - 18-06-2004
Morrondo e Inversiones

Santiago Mayans Secretario - - - - 10-12-2003
Sintes no consejero

1 El 19-06-06, Joan Hortala cesé como consejero de Ercros.

2 Laureano Roldan es director general y consejero de Grupo Torras. Esta empresa,
como consecuencia de la ampliacion de capital de 19-05-06, rebaj6 su participacion
al 4,05% del capital social, por lo que dejo de ser accionista significativo de Ercros
y el Sr. Roldan cambid la categoria de consejero dominical a la de otros consejeros
externos.
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Equipo directivo un nuevo negocio en la estructura industrial de Ercros, la Divisién
de Quimica intermedia, que ha pasado a dirigir Jaume Reig. El 15 de
El equipo directivo tiene como funcién asegurar la puesta en practica septiembre, Francisco Garcia Barrio ces6 como director de Finanzas, cargo

y el seguimiento de los acuerdos adoptados por el Consejo de
Administracion y el control periédico de la evolucion de los negocios.

que fue asumido por Francesc Majé. Ademas, la direccién de la Division
de Farmacia quedé vacante debido al fallecimiento en noviembre de

su director, Pelayo Gordo, cargo que asumi6 temporalmente el director
En 2006 el equipo directivo de Ercros ha experimentado algunos cambios. general de Negocios, José Luis Mufiiz. La composicion del equipo

Como consecuencia de la integracion de Derivados Forestales, se incorporé  de direccion de Ercros a 31 de diciembre de 2006 era la siguiente:

Equipo directivo

Presidente y consejero delegado

Director general de Negocios

Director general Econémico-financiero
Director general Adjunto a la Presidencia
Director de la Divisién de Quimica basica
Director de Quimica intermedia

Director de la Division de Plasticos
Director de la Division de Farmacia
Director de la Division de Alimentacién animal
Director de la Division de Tratamiento de aguas
Director de la Division de Emulsiones
Secretaria general

Director de la Asesoria juridica

Director de Planificacion y control
Director de Administracion

Director de Finanzas

Director de Recursos humanos

Director de Sistemas

Director de Desarrollo sostenible

Director de Innovacién y tecnologia
Director de Logistica integral

Antonio Zabalza Marti
José Luis Mufiiz Alvarez
Pedro Rodriguez Sanchez
Jesus Collantes Vivancos
Francisco Garcia Bru
Jaume Reig Navalén
José Miguel Falcon Sanz
Pelayo Gordo Pastor?!
Antonio Llena Estruch
Pere Balcells Sagarra
Peter Montag

Teresa Conesa Fabregues
Santiago Mayans Sintes
José Luis Torres Diaz?
Pedro Bienes Bonet3
Francesc Majo Capilla4
Pere Montserrat Costa®
Eduardo Gual de Diego
José Luis Pefia Pefiacoba
Josep Mota Balcells
Francisco Manuel Arce Montaner

1 EI 1 de abril de 2007, Fernando Santos fue nombrado director de la Divisién de Farmacia.

2 En la misma fecha, Pedro Bienes fue nombrado director de Planificacion y Control,
en sustitucion de José Luis Torres.

3 El cargo de director de Administracion fue asumido por Josep Rovira.

4 Meritxell Alberti fue nombrada el mismo dia directora de Finanzas en sustitucion
de Francesc Majé.

5 En enero de 2007, Joaquin Sanmartin asumio la direcion de Recursos humanos
tras la jubilacion de Pere Montserrat.
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6. ESTRATEGIA EMPRESARIAL

En 2006, con la compra de Derivados Forestales, Ercros dio un nuevo paso
en su estrategia de aumento de tamafio y progresion en la escala de valor
que habia iniciado un afio antes con la adquisicién de Aragonesas.

Con la compra de Aragonesas, que tuvo lugar el 2 de junio de 2005,
Ercros adquirié una posicién dominante en el mercado nacional del cloro
y la sosa caustica, al tiempo que diversificd los usos del cloro hacia
productos de mayor valor afiadido (PVC) y amplié el portafolio comercial
con la linea de potasas (potasa caustica) y la de oxidantes (clorato sédico
y agua oxigenada).

La adquisicion de Derivados Forestales se formaliz6 el 19 de mayo

de 2006. Con esta operacion Ercros entrd en los mercados de formaldehido
y sus derivados e incorporé un nuevo negocio a la actividad de la
empresa: la Divisién de Quimica intermedia. Fruto de esta compra,

la empresa aument6 su diversificacion y aseguramiento industrial, a

través de la introduccién de productos de mayor valor afiadido y de una
fuente significativa de resultados cuya evolucién temporal es en gran
medida independiente del ciclo de la quimica basica, ademas de
posicionarse en puestos de liderazgo internacional con algunos

de los nuevos productos incorporados.

Con estas dos operaciones, Ercros triplicé la cifra de negocios y materializé
importantes sinergias, que en 2006 supusieron un ahorro de costes

de unos 7 millones de euros. Esta primera fase de la estrategia, permitié
también obtener un mayor conocimiento sobre el terreno de la nueva
realidad industrial.

Ahora, dos afios después de la primera adquisicion, Ercros esta
en condiciones de plantear las actuaciones que deberan configurar el
modelo de empresa para el proximo futuro.

El proceso de integracion llevado a cabo hasta ahora ha trabajado
tomando como fijas las estructuras adquiridas. El recorrido de mejoras,
sin embargo, esta lejos de agotarse. Las mas significativas son las
mejoras de eficiencia que pueden lograrse a través de una serie de
actuaciones que modifican la configuracién actual de estas estructuras.

El instrumento fundamental del plan estratégico para mejorar la
eficiencia que ahora se plantea es la reordenacion y simplificacion de

las estructuras operativas de la Compafiia. La actual estructura, como

no podria ser de otra manera, responde a la idiosincrasia y a la historia
propia de cada una de las compafiias adquiridas. A pesar de las sinergias

y afinidades industriales existentes, seria sorprendente que del mero
proceso de adquisicion, sin necesidad de ningun cambio, hubiera resultado
una estructura 6ptima para el nuevo perimetro empresarial. Existen
mejoras de eficiencia latentes que deben ser afloradas y que estan
perfectamente identificadas.

El PME se enmarca dentro de un proceso estratégico de alcance, que
sefiala la senda por la que Ercros se desenvolvera en el préximo futuro
y cuyos tres grandes objetivos son:

a) Lograr instalaciones productivas completamente integradas, que
permitan que todos los inputs y outputs se puedan combinar de
la forma mas préxima y eficiente posible. Esto supone poner en
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marcha un proceso de concentracion de la produccion en los centros Los recursos necesarios para financiar el PME, estimados en
mejor localizados desde el punto de vista logistico e industrial, con 123,1 millones de euros, se prevé obtenerlos de una ampliacion
el fin de reducir costes, optimizar inversiones, explorar sinergias de capital, por importe de 147,7 millones de euros. Los 20,6 millones
y racionalizar los procesos administrativos y de control. restantes se destinaran a reducir el endeudamiento de la Compafiia de

tal forma que, después de los ingresos adicionales de 37,6 millones
En este sentido, el PME contempla el cierre de cinco fabricas: Sant de euros que esta previsto obtener por la venta del terreno de
Celoni, Monzon, Silla, Catadau y Huelva. En los dos primeros casos se la fabrica de Sant Celoni previsto en el PME, la reduccion total
contempla el traslado de la produccién a otros centros del Grupo, de la deuda se elevara a 58,2 millones de euros.
en tanto que el cierre de los tres centros restantes esta motivado por
la falta de rentabilidad de su actividad. Una vez ejecutado y financiado el PME, la tasa de endeudamiento

de Ercros, medida en la proporcion de deuda financiera neta respecto
Asimismo, contempla una serie de medidas para adaptar la tecnologia al patrimonio neto, mejorara sustancialmente al pasar del 0,7 actual
y los procesos productivos para reducir el consumo de materias aun04.
primas y energias, y usarlas de forma mas eficiente, asi como minimizar
el transporte de cloro por razén de costes, seguridad y proteccion Las actuaciones contempladas en el PME suponen una reduccion de
medioambiental. la plantilla de Ercros de 355 personas, que equivale al 16% de la plantilla

media de 2006.
b) Especializar a Ercros en los productos con los que puede obtener los
rendimientos mas altos, que presentan mayores ventajas comparativas  EI PME es un paso intermedio en una estrategia que comenzé con

para la empresa y que tienen una mayor expectativa de crecimiento. la adquisicién de Aragonesas y Derivados Forestales, que continua ahora
Estos productos se agrupan en las lineas de PVC/sosa, de oxidantes con el PME y que culminara con un futuro plan que debera completar
y de formaldehido. las actuaciones necesarias para desarrollar los objetivos estratégicos

eshozados anteriormente.

En cada una de estas tres lineas, el PME contiene actuaciones para

aumentar la capacidad de produccién y reducir costes de fabricacion. Supone una pausa en el proceso de crecimiento externo iniciado en 2005.
Esto no significa que se abandone la posibilidad de llevar a cabo nuevas

Paralelamente, el PME contempla el cese de produccion de cuatro adquisiciones: si aparecen oportunidades atractivas y coherentes con la
gamas de productos, los fitosanitarios, el clorato potasico, el cloruro estrategia de Ercros, éstas seran consideradas siempre que sean compatibles
potasico recristalizado y la eritromicina base, todos ellos considerados  con la consecucion de los objetivos fijados en este plan. El crecimiento
como no estratégicos. corporativo debe acompasarse con la consolidacién continua de los activos
adquiridos y con el aumento de la eficiencia de las correspondientes
c) Reducir el endeudamiento y mejorar la estructura temporal de estructuras productivas.

la deuda y los costes financieros asociados, con el fin de reforzar
financieramente a la empresa.




INFORME ANUAL

7. EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD

En 2006 la cifra de negocios de Ercros se elevo a 721,00 millones

de euros, un 66% superior a la obtenida en el ejercicio anterior, que fue
de 432,80 millones de euros. La causa de este aumento de la facturacion
se debe, principalmente, a la contabilizacién por primera vez de un ejercicio
completo de Aragonesas, adquirida en junio de 2005, y de Derivados
Forestales desde la fecha de su adquisicion, el 19 de mayo de 2006.

El ebitda fue de 56,31 millones de euros frente a los 86,46 millones
obtenidos en 2005. Es conveniente sefalar, no obstante, que de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera este epigrafe
incluye conceptos de caracter extraordinario que distorsionan de forma
significativa la comparacion entre 2005 y 2006. Entre éstos cabe destacar
la diferente incidencia que las diferencias negativas de consolidacion
derivadas de las adquisiciones de Aragonesas y de Derivados Forestales
tienen en cada uno de estos dos afios, asi como la provision por

8,11 millones de euros para hacer frente al coste de remediacién del
pantano de Flix, en caso de que no prosperen los recursos planteados
por la Compafiia contra el auto de ejecucién de la sentencia de la
Audiencia de Tarragona. Todo ello, explica la disminucién del ebitda

no recurrente de 2006, que fue de 11,12 millones de euros, respecto

del mismo epigrafe de 2005, que ascendi6 a 57,60 millones.

Esta disminucién del ebitda no recurrente contrasta con la mejora
experimentada por el ebitda ordinario, que crecié un 56% al pasar de
28,87 millones de euros en 2005 a 45,18 millones en 2006. Esta mejora
se debe, fundamentalmente, a la diferencia de perimetro comentada
entre ambos ejercicios que ha permitido amortiguar parte de los efectos
negativos ocasionados por el encarecimiento de las energias y de las
principales materias primas.

Los gastos consolidados fueron de 718,10 millones de euros, de los
aprovisionamientos y otros, importaron 609,64 millones de euros, un
69% mas que en 2005, y los gastos de personal, 108,46 millones de euros,
con un crecimiento del 16%.

Teniendo en cuenta que las amortizaciones fueron de 40,48 millones de
euros, el ebit quedd situado en los 15,83 millones de euros. El afio anterior,
este epigrafe habia ascendido a 58,87 millones de euros.

Los resultados financieros netos mejoraron un 33,3% al pasar de

-20,12 millones de euros en 2005 a los -13,42 millones de 2006. Esta
mejora obedece, principalmente, a que la cifra del afio pasado incluia

los gastos financieros de caracter extraordinario asociados a la adquisicién
de Aragonesas.

El resultado ordinario fue de 2,41 millones de euros frente a los

38,75 millones alcanzados doce meses atras, lo que después de computar
los impuestos y el resultado atribuido a los socios externos nos lleva al
resultado del ejercicio de 4,46 millones de euros frente a los 38,25 millones
de euros contabilizados en 2005.
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EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD 7
El rasgo mas relevante del balance fue el aumento del patrimonio neto
en un 41,8%, debido a la ampliacién de capital llevada a cabo en el marco
de la operacion de compra de Derivados Forestales. Al término del ejercicio
este epigrafe se elevaba a 359,96 millones de euros.
La deuda financiera fue de 256,06 millones de euros, 59,18 millones mas
que en el ejercicio anterior. A pesar de este incremento, dado que también
aumentd el patrimonio neto, se produjo una mejora del ratio de solvencia
(deuda financiera/patrimonio neto) de siete décimas, de tal forma que
finaliz6 2006 en 0,71 cuando en 2005 finalizd en 0,78.
Cifra de negocio por divisiones
millones de euros
2006 2005 Variacion Estructura 2006

% %
Negocios asociados al cloro-sosa 516,81 366,66 41,0 72,1
Quimica basica 282,05 236,17 19,4 39,1
Plasticos 172,75 86,08 100,7 24,0
Alimentacion animal 39,03 33,05 18,1 54
Tratamiento de aguas 22,98 11,36 102,3 32
Quimica intermedia 131,31 - - 18,2
Farmacia 45,73 40,62 12,6 6,3
Emulsiones 27,15 25/5%) 3,8

Ebitda ordinario por divisiones

millones de euros

2006 2005 Variacion Estructura 2006
% %
Negocios asociados al cloro-sosa 35,26 27,20 29,6 78,0
Quimica intermedia 5,86 - - 13,0
Farmacia 2,13 0,36 491,7 47
Emulsiones 1,94 1,30 49,2

Diferencias de perimetro:

El perimetro de 2005 incluye los datos de Aragonesas desde el 2-06-05,
en tanto que el perimetro de 2006 incluye los datos de los 12 meses de Aragonesas,
y de Derivados Forestales desde el 19-05-06.
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7 EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD

Datos econdmicos y financieros

2006 2005 Variacion
millones de euros millones de euros %
Cifra de negocios 721,00 432,80 66,6
Valor de la produccion 774,41 540,48 433
Aprovisionamientos -432,45 -246,16 75,7
Gastos de personal -108,46 -93,50 16,0
Valor afiadido 164,77 179,96 -8,4
Ebitda ordinario 56,31 86,46 -34,9
Resultado del ejercicio atribuido 4,46 38,25 -88,3
Total activo 1.005,78 761,81 32,0
Activos no corrientes 624,32 525,14 18,9
Pasivos no corrientes 232,22 252,36 -8,0
Capital social 258,75 210,52 229
Patrimonio neto 359,97 253,87 41,8
Recursos permanentes 592,18 544,38 8,8
Deuda financiera neta 256,06 196,88 30,1
Otros datos e indices
2006 2005 Variacion
%

N° de empleados 2.162 1.846 171
Valor afiadido/ Cifra de negocios 0,23 0,42 -4572
Ebitda ordinario/ Cifra de negocios 0,07 0,20 35,0
Resultado del ejercicio/ Cifra de negocios 0,01 0,09 -88,9
Activos no corrientes/ Pasivos no corrientes 2,69 1,77 52,0
Deuda financiera neta/ Patrimonio neto 0,71 0,78 09
Deuda financiera neta/ Total pasivo 0,25 0,26 1,0
Patrimonio neto/ Total pasivo 0,36 0,33 9,1
Recursos permanentes/ Total pasivo 0,59 0,71 -16,9

Diferencias de perimetro:

El perimetro de 2005 incluye los datos de Aragonesas desde el 2-06-05,
en tanto que el perimetro de 2006 incluye los datos de los 12 meses de Aragonesas,
y de Derivados Forestales desde el 19-05-06.
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8. LA COTIZACION

El 19 de mayo de 2006 la Sociedad llevé a cabo una ampliacién de capital
de 133,97 millones de acciones en el marco de la adquisicion de Derivados
Forestales. La operacion habia sido aprobada por la Junta de Accionistas
de 28 de abril. La ampliacion, que se realizé con derecho de suscripcion
preferente, fue suscrita integramente por Bansabadell Inversio
Desenvolupament, S.A (Bidsa), en un 45%, y Cellex Chemie, A.G. (Cellex),
en el 55% restante, mediante la totalidad de las participaciones de
Derivados Forestales. El valor nominal de la ampliacion fue de 48,23
millones de euros y la prima de emision de 61,63 millones de euros,

que totalizan 109,86 millones de euros.

Después de la operacion, el capital de Ercros qued6 constituido por
718,74 millones de acciones, de 0,36 euros de valor nominal cada una,
por un importe de 258,75 millones euros.

Las nuevas acciones empezaron a cotizar el 29 de mayo de 2006
en las Bolsas de Valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia.

La cotizacion de Ercros durante el 2006 experiment6 una disminucion
del 20%. El ibex-35 cerrd el afio con una revalorizacion del 32% y el indice
general de la Bolsa de Madrid obtuvo una ganancia del 34%.

A lo largo del afio se negociaron 3.541,06 millones de acciones, con un
valor de 2.860,36 millones de euros, que supone un incremento del 38%
con respecto a la cifra negociada el afio anterior. El 21 de noviembre

se batié el maximo histérico de negociacion con mas de 130 millones de
titulos negociados en una Gnica sesion. El volumen medio de transacciones
fue de 13,94 millones de euros, un tercio superior a la del afio anterior.

Al cierre del ejercicio, la capitalizacion de la Compafifa en Bolsa alcanzé

los 531,86 millones de euros.

En 2006, el capital de Ercros tuvo una rotacién de casi cinco veces
y su indice de liquidez mejor6 un 12% con respecto al de 2005.

La Sociedad no tiene constancia de que a la fecha del cierre de este
informe exista ningun accionista que detente mas del 5% del capital.

Finalizada la ampliacion de capital citada, la participacion de Cellex

y Bidsa en el capital resultante de Ercros fue de un 10,25% y un 8,39%,
respectivamente. Entre los meses de noviembre y diciembre, ambas
sociedades comunicaron a la empresa la enajenacion de sus participaciones.

Como consecuencia de esta ampliacion de capital, que se realizé con
exclusion del derecho de suscripcion preferente, la participacion del Grupo
Torras, consistente en 29,13 millones de acciones, paso de representar

el 4,98% del capital social al 4,05%.

Ercros no tiene establecido ningln tipo de restriccion legal o estatutaria
al ejercicio de los derechos de voto ni a la adquisicion o transmision

de las acciones y no le consta la existencia de pactos parasociales entre
accionistas que regulen el ejercicio del derecho de voto en la Junta
General ni que restrinjan o condicionen la libre transmisibilidad de

las acciones. La Sociedad no dispone de ningtn plan de opciones

sobre acciones (stock options) para sus empleados 0 administradores.

Ratios bursatiles

2006 2005
VICA (euros) 0,50 0,43
BPA (euros) 0,01 0,07
CFA (euros) 0,06 0,11
PVC 148 2,14
PCF 11,83 8,26
PER 119,25 14,22

VCA = Patrimonio neto/ N° acciones
BPA = Resultado/ N° acciones

CFA = Cash flow/ N° acciones

PVC = Capitalizacion/ Patrimonio neto
PCF = Capitalizacion/ Cash flow

PER = Capitalizacion/ Resultado
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Evolucion del capital social

2006 2005
Numero de acciones Nominal Numero de acciones Nominal
miles de euros miles de euros
Valor inicial 584.764.845 210.515 233.905.938 84.206
Ampliacion de capital 133.971.417 48.230 350.858.907 126.309

Valor final 718.736.262 258.745 584.764.845 210.515

Evolucion de la accion

2006 2005 2004 2003 2002
Acciones en el mercado (millones) 718,74 584,76 233,91 233,91 233,91
Capitalizacion (millones de euros) 531,86 543,83 123,97 84,21 79,53
Acciones negociadas (millones)
En el afio 3.541,06 2.570,37 333,66 107,98 11,74
Maximo en un dia 130,54 66,29 49,55 9,29 4,01
Minimo en un dia 0,66 0,39 0,02 0,07 0,01
Promedio diario 13,94 10,04 1,33 043 043
Volumen negociado (millones de euros)
En el afio 2.860,36 2.403,69 161,35 40,16 50,07
Promedio diario 11,26 943 0,64 0,16 0,20
Cotizacion de la accion (euros)
Maxima 0,97 1,16 0,67 041 0,56
Minima 0,54 0,54 0,30 0,33 0,33
Media 0,80 0,93 0,48 0,36 0,45
Ultima 0,74 0,93 0,53 0,36 0,34
indice de frecuencia (%) 100 100 100 100 100
indice de liquidez (%) 492,67 439,56 142,64 46,16 46,46
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LA COTIZACION 8
Evolucion de los indices
Base 100 = 31/12/2002
Ercros General {bex-35
2002 100,00 100,00 100,00
2003 105,88 127,44 128,17
2004 155,88 151,27 150,42
2005 273,53 182,37 177,80
2006 217,65 245,26 234,33
Comparacion entre la cotizacion de Ercros Evolucion de la cotizacion y del volumen
y el Ibex-35 negociado
Base 100 = 31/12/2005 millones de titulos euros
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9. MERCADOS Y APROVISIONAMIENTOS

La cifra de negocios de Ercros en 2006 fue de 721 millones de euros. El
56% de esta cantidad, equivalente a 401,47 millones de euros, se factur6
en el mercado interior y el 44% restante, por un importe de 319,53 millones
de euros, en el exterior. A pesar de la aportacion de la actividad

de los nuevos negocios, el mix de ventas por mercados geograficos

no ha experimentado ninguna variacion.

El 66% de las exportaciones, por un importe de 209,78 millones de euros,
tuvo como destino la UE; el 14%, otros paises de la OCDE; y el 20%

el restante, otros mercados, principalmente del arco mediterraneo

y del sudeste asiatico.

El negocio de Farmacia volvié a ser la Division de Ercros que coloca

un mayor porcentaje de sus ventas en el exterior, concretamente un 79%;
le siguid la Divisién de Emulsiones, que vendié fuera de Espafia el 77% de
su facturacion. Tratamientos de aguas exporté el 66% de su cifra

de negocios y la Division de Quimica intermedia el 52%.

El negocio de Alimentacion animal fue el que, en términos proporcionales,
realiz6 mas ventas dentro de las fronteras espafiolas, el 78%, seguido
de las Divisiones de Plasticos y de Quimica basica.

La incorporacion de los productos del negocio de Quimica intermedia

y la propia evolucién de los mercados han introducido alteraciones

en el ranking de los 10 principales productos de la Compafiia. El producto
que aportd un mayor volumen a la cifra de negocios de Ercros en 2006 fue
el PVC, seguido por la sosa caustica y el acetato de etilo. Entre estos

tres productos se concentra mas de un tercio de la facturacion de Ercros.

En el pasado ejercicio, el aumento de las ventas de la Compaiiia

y el encarecimiento de las principales materias primas y energias, como
el precio del etileno que subié un 17% o el metanol un 23%, origin6

que la factura de los aprovisionamientos se incrementara en un 76%, que
supone 186,29 millones de euros méas que el afio anterior.

La energia eléctrica es el mayor coste energético de la Compafiia. En 20086,
el consumo de electricidad de 1.940 GWh fue, comparando afios completos,
muy similar al de 2005. El precio de la energia eléctrica experimentd
fuertes subidas tarifarias, que supuso para Ercros un incremento del 9%.

El 7% del consumo eléctrico procedi6 de las plantas de cogeneracion

de electricidad y vapor que la empresa posee en las fabricas de Flix,
Tarragona, Vila-seca, Sabifianigo y Aranjuez. La produccién de estas plantas
alcanz6 los 319 GWh, cifra un 7% inferior a la del afio 2005 debido
fundamentalmente al ajuste de produccién por los altos costes

de los combustibles.

El consumo de gas, segundo input energético mas importante, fue

de 1.635 GWh. El incremento del 7% sobre el consumo del afio 2005 se
debié fundamentalmente a la incorporacién de Derivados Forestales.

El precio de este producto mantuvo durante el afio una tendencia alcista
acelerada en el segundo semestre del afio, con un crecimiento global

del 62%.
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Los 10 principales productos

Participacion en las ventas de Ercros

ATCC

PVC

Estireno Acrilicas
Polvos de Moldeo
Pentaeritrita
Fosfatos

Paraformaldehido

Acetato de etilo

Resto= 38,7%

Mercados de las divisiones

2006

39 35 22 66 52 79

65

Sosa caustica

%

%

7

48
i

Quimica Plasticos  Alimentacién Tratamiento  Quimica Farmacia ~ Emulsiones

bésica animal de aguas  intermedia

mmm Mercado nacional Mercado exterior
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10.1. NEGOCIOS ASOCIADOS AL CLORO-SOSA

Las Divisiones de Quimica bésica, Plasticos, Alimentacién animal

y Tratamiento de aguas se presentan en esta memoria como un conjunto
de negocios asociados al cloro-sosa al considerarse como una Unica
unidad estratégica de negocio encargada de suministrar un conjunto de
productos relacionados entre si, expuesta a rendimientos y condiciones
de mercado de naturaleza diferente a los de las otras divisiones.

El elemento aglutinador de dichos negocios es el cloro y por ende su
coproducto la sosa; ambas sustancias participan, directa o indirectamente,
en la cadena productiva de las cuatro divisiones citadas. Por consiguiente
sus estrategias de produccion y oferta al mercado, tanto en su vertiente de
volumen como de precios, no pueden fijarse de forma independiente.
Tampoco, por tanto, pueden ser independientes sus magnitudes econémi-
cas, en particular las asociadas a los resultados de explotacion. Ello no obsta
para que la administracién de este bloque se organice, buscando una mayor
eficiencia, dividiéndolo en unidades de gestion efectivamente separadas.

El cloro y la sosa se obtienen simultaneamente en una proporcion fija
mediante la electrolisis de una disolucién de sal comun.

Aunque la utilizacién del cloro como producto final es escasa, este producto
constituye la base del 55% de la industria quimica europea. Su principal
demanda se encuentra en la fabricacion de PVC (35,5%), y en mucha
menor medida en la de poliuretanos (10,6%) y derivados del acido
clorhidrico (9,4%).

Por su parte, la sosa es un producto ampliamente utilizado en la industria del
aluminio, la detergencia y la industria en general, con una demanda estable
y un crecimiento vegetativo ligado al crecimiento de la economia mundial.

EI PVC, junto con el polietileno, es el termoplastico mas consumido, pero
de los dos es el que ofrece una menor dependencia del petréleo. Sus
aplicaciones en el sector de la construccion sostienen un mercado mundial
de 30 millones de toneladas, con una tasa de crecimiento del 4%. En
Europa, este mercado se esta viendo favorablemente influido por el fuerte
empuije de la demanda de los paises de Europa Central, cuyo crecimiento
estimado se aproxima al 8%.

Dada la produccion conjunta del cloro y la sosa, el mercado de PVC

no puede considerarse de forma independiente al mercado de la sosa.
Cuando la demanda y precio de PVC aumenta, el volumen de cloro
requerido es mas alto y, como consecuencia, hay mas sosa en el mercado
lo que conduce, a un relajamiento de sus precios. Los margenes del par
PVC/ sosa forman un todo, y ello constituye una gran ventaja competitiva
para un productor integrado como es Ercros.

El 30% del cloro producido por Ercros se destina a la fabricacion de PVC
y un 25% a la venta, en su mayor parte para fabricar MDI, producto
utilizado a su vez en la fabricacion de poliuretanos. El resto del cloro

se reparte entre las producciones de clorometanos, hipoclorito y acido
clorhidrico/ fosfato bicalcico.

En 2006, la facturacion de los negocios asociados al cloro-sosa fue de
516,81 millones de euros, cifra un 41% superior a la del ejercicio anterior.
Este dato se explica por la incorporacion de las actividades de Aragonesas
durante todo el afio y por el buen comportamiento de los mercados,
animados por la fuerte demanda interna que continué la senda ascendente
iniciada en 2005.

La ralentizacion del sector de la construccién en EE.UU. en 2006, y por
tanto la menor demanda de PVC, provoco una caida en la oferta de sosa
que empujé al alza el precio de este producto en el mercado mundial.

A lo largo del afio pasado los negocios asociados al cloro-sosa soportaron
significativos aumentos de los costes de los aprovisionamientos derivados
del petrdleo (etileno). Esta situacion, unida a la importante subida de

los costes energéticos (gas y electricidad) afect6 a los margenes de los
productos, especialmente en el caso del negocio de Plasticos que, debido
a la atonia del mercado del PVC sobre todo en la primera parte del afio,
no pudo repercutir en el precio del producto la creciente subida de costes.

Con todo, el ebitda ordinario, que es el indicador que mejor refleja

la evolucion de la actividad, de este conjunto de negocios crecié

un 29,6% al pasar de 27,20 millones de euros en 2005 a 35,26 millones
de euros en 2006.

La diferencia entre el ebitda total de estos negocios de 2005 (79,55 millones
de euros) y de 2006 (21,74 millones de euros) se explica por la concurrencia
de conceptos de caracter extraordinario en cada uno de dichos ejercicios,
que se citan en el apartado 7. Evolucion de la actividad.
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Datos mas significativos de los negocios
asociados al cloro-sosa

Cifra de negocios
Ebitda ordinario
Ebitda no recurrente
Ebitda
Amortizaciones

Ebit

Resultados financieros
Resultado ordinario

Resultado de los negocios asociados

Ventas (toneladas)
N° de empleados

Participacién en las ventas de Ercros

2006

Negocios
asociados al
cloro-sosa

Y

Farmacia

NEGOCIOS ASOCIADOS AL CLORO-SOSA 10.1
2006 2005 Variacion
millones de euros millones de euros %

516,81 366,65 41,0
35,26 27,20 29,6
-13,52 52,35 -
21,74 79,55 -72,7
-29,38 -24,04 -22,2
-7,64 55,51 -
-8,54 -17,03 49,9
-16,12 39,28 -
1.827.175 1.273.834 24
1.321 1.379 2,0

%

Quimica
intermedia

Emulsiones
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Division de Quimica basica

En 2006, la facturacion de la Divisién de Quimica basica alcanzé los
282,05 millones de euros, cifra un 19,4% superior a la de 2006. Este
incremento se explica por la aportacion del ejercicio completo de la actividad
de Aragonesas y por el buen momento que vive la sosa cadstica.

Quimica basica es el negocio con mayor peso especifico en la facturacién
de Ercros, con una participacion del 44%. Esta Divisién emplea a 942 de
personas.

Conforman la Divisién de Quimica basica las fabricas de Flix, Palos,
Sabifianigo y Vila-seca I, que estan dedicadas a la produccion de cloro,
sosa caustica y sus derivados; la fabrica de Tarragona, centrada

en la fabricacién de acetato de etilo, y el centro de Cardona y la salina

de Huelva, que se dedican a la extraccién de sal para su uso como materia
prima en las plantas de produccion de cloro y sosa.

En 2006, los centros de la Divisioén produjeron 1,49 millones de toneladas,
de las cuales el 61% se destind a satisfacer la demanda del mercado
nacional.

Linea de cloro-sosa

La linea de cloro-sosa es la linea que tiene mayor ponderacién en

este negocio, ya que el 48% de las ventas de la Division son atribuibles
a este grupo de productos, que comprende la sosa caustica, los
clorometanos, el EDC, el &cido clorhidrico y el cloruro sédico.

El principal producto de esta linea y de la Division es la sosa. Al igual que
el afio anterior, en 2006, este producto mantuvo un comportamiento muy

positivo a lo largo de todo el afio, favorecido por la fortaleza del mercado
con precios altos, por la falta de oferta en Europa y por el tirén de la
demanda del americano, deficitario en sosa, que favorecié que aumentaran
las exportaciones de este producto. En Espafia, Ercros es el lider

del mercado de la sosa con mas del 40% de las ventas nacionales.

Los clorometanos experimentaron a finales de afio una bajada en el precio
originada por las limitaciones del uso del cloroformo en la fabricacion
de refrigerantes.

Ercros fabrica cloro y el EDC que son usados como materias primas,
mayoritariamente, en otros procesos de la propia Compafiia. La produccion
de cloro se redujo en 20.000 toneladas debido al cierre de la planta PER
por falta de rentabilidad. La mayor parte del EDC producido (88%)

lo consume la Division de Plasticos, como materia prima en el proceso

de fabricacién del VCM, utilizado a su vez en la produccion de PVC.

Linea de oxidantes y organicos

La linea de productos oxidantes y organicos tiene una repercusion

en la facturacién de la Division del 40%. En la misma estan integrados el
acetato de etilo y el acetaldehido, el hipoclorito sddico, el clorato
sddico, el clorito sédico y el agua oxigenada.

El acetato de etilo es el primer producto de esta linea. Al igual que el EDC,
su margen mantiene una fuerte dependencia del precio del etileno. El
encarecimiento progresivo de este producto afectd a los margenes

del acetato de etilo. Esta situacion cambid de signo a finales de afio

al conseguir trasladar parte de la subida de la materia prima al precio final.
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NEGOCIOS ASOCIADOS AL CLORO-SOSA 10.1
El hipoclorito sédico experiment6 una significativa subida de precios Mercados
animados por la fortaleza de la demanda nacional incluso después )
de la camparia de verano, periodo en que normalmente inicia una senda 2006 millones de euros

descendente.

El mercado del clorato sédico se mantuvo estable a lo largo del afio, en
sintonia con la evolucién de su principal aplicacién: la fabricacion de pasta
de papel a partir del eucalipto.

Exterior
109,72

Linea de potasas

El grupo de las potasas, que absorbe el 12% de la cifra de negocios

de la Divisién de Quimica basica, estd compuesto por la potasa caustica,
el acido nitrico, el amoniaco, el carbonato potasico y el clorato potasico. Nacional
172,33
En 2006, la potasa liquida tuvo un buen comportamiento, con un incremento
en el precio medio anual del 30% y una mejora en la facturacién

respecto al afio anterior. El acido nitrico, el amoniaco y la potasa caustica

permanecieron estables.

Ventas totales = 282,05 millones de euros.

Datos mas significativos de la Division?

2006 2005 Variacion | participacion en las ventas de Ercros
millones de euros  millones de euros %
0,
Cifra de negocios 282,05 236,17 19.4 2006 %
Ventas (toneladas) 1.487.000 935.866 58,9

Alimentacion
animal

N° de empleados 942 938 0,4

Plasticos

1 La cifra de negocios de 2005 recoge la actividad aportada por Aragonesas
a partir del 2-06-05, en tanto que en 2006 incluye los 12 meses del afio.

Tratamiento
de aguas

Quimica
intermedia
Farmacia
Ei

mulsiones

Quimica
bésica
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Divisiéon de Plasticos

En 2006, la facturacion la Division fue de 172,75 millones de euros,

que supone el 24% de la cifra de negocios de Ercros y un incremento

del 10% sobre la facturacion del afio 2005. Esta mejora se explica en parte
por la contabilizacién del primer ejercicio completo de la Division, tras

la adquisicién de Aragonesas.

El negocio de Plasticos desarrolla su actividad en dos centros. El de
Monzén, destinado a la produccion de PVC de las variedades suspension
y emulsion, y el de Vila-seca Il, que fabrica VCM y PVC suspension.

Ercros ocupa el segundo lugar en el ranking nacional de ventas de PVC,
con una cuota del 23%. El PVC es un producto ampliamente utilizado
en la industria de la construccién. La Compafiia fabrica tres variedades
de producto, la principal de ellas es el PVC suspensién, cuyas ventas
absorben el 83% del negocio; la de PVC compuestos, con el 9%, y la
de PVC emulsién, con el 8% restante.

En 2006, el mercado de PVC crecié en Europa un 4% después de varios
afios estancado, el tirén de la demanda tuvo su efecto beneficioso

en los precios, que fueron un 12% superiores a los de 2005. Los mercados
americano y asiatico se mantuvieron en un contexto muy diferente

y mostraron una marcada debilidad, con diferenciales de precios

muy significativos respecto a los europeos. Esta situacion, sumada

la devaluacion del délar, supuso una continua entrada de producto
proveniente de estos mercados que frend, en parte, la solidez

de los precios del mercado europeo.

Los mercados de PVC emulsién y compuestos tuvieron una situacion
menos favorable con precios estancados.

Dos terceras partes de las ventas de la Division de Plasticos se destinan
al mercado nacional, concentrandose las exportaciones principalmente
en los paises de la UE. El volumen de produccion de esta Division

en 2006 fue de 190.520 toneladas. El nimero de empleados que ocupa
es de 274.

Datos mas significativos de la Division

2006 2005 Variacion
millones de euros  millones de euros %
Cifra de negociost 172,75 86,08 100,7
Ventas (toneladas) 190.520 190.066 0,2
N° de empleados 274 309 -11.3

1 En 2005, la cifra de negocios recoge la actividad de la Division
a partir de 2-06-05, en tanto que en 2006 la incluye durante todo el afio.
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NEGOCIOS ASOCIADOS AL CLORO-SOSA 10.1
Mercados
2006 millones de euros
Exterior
61,11
Nacional
111,64
Ventas totales = 172,75 millones de euros.
Participacién en las ventas de Ercros
2006 %
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Divisién de Alimentacion animal

Mercados
- - 2006 millones de euros
Esta Division supuso el 18% de las ventas de Ercros. La facturacion
en el mercado nacional, por importe de 30,53 millones de euros, absorbié
el 78% de la cifra de negocios de la Division. Exterior

v

La produccion de Alimentacion animal se lleva a cabo en los centros de
Cartagena y Flix, destinados a la produccion de fosfatos, y de Silla, Catadau
y Huelva, encargados de la fabricacién de productos fitosanitarios. A lo
largo del afo, estos centros fabricaron 135.323 toneladas de productos.
Esta Division emplea a 72 personas.

Los fosfatos -bicalcico y monacélcico- son la principal familia de productos
de la Division. Ercros es lider en el mercado nacional de fosfatos,
productos destinados a la fabricacion de piensos compuestos para

la alimentacion animal, y ocupa el cuarto puesto en Europa. Este mercado
continud a lo largo del afio el impulso positivo iniciado en 2005, lo que
permiti6 consolidar los aumentos de precios y mejorar los margenes

a pesar del incremento del 5% en los costes de los aprovisionamientos.

Nacional
30,53

Ercros fabrica también una amplia gama de productos fitosanitarios. Ventas totales = 39,03 millones de euros.

Las ventas de estos productos permanecieron estables en 2006.

Participacién en las ventas de Ercros
Datos mas significativos de la Division

2006 %
2006 2005 Variacion
millones de euros  millones de euros % ) B
AI|_merI1taC|on
Cifra de negocios 39,03 33,05 181 Plasticos anima
Ventas (toneladas) 135.323 131.136 32
N° de empleados 72 104 -30,8
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Division de Tratamiento de aguas

Mercados
N . - 2006 millones de euros
En el pasado ejercicio se produjo una recuperacion en los mercados
europeos de los productos para el tratamiento del agua de piscinas,

lo que posibilité una subida del precio de los dos productos de la Division
de mas del 6%. Este hecho, junto con el cambio de perimetro experimentado
en 20086, ejercicio en el que se ha contabilizado los 12 meses de actividad,
con relacion a 2005, en el que se contabilizo sélo a partir de junio, fecha en Exterior
que se produjo la integracion del negocio de Ercros, explica el incremento 1517
en un 102,5% de la cifra de negocios de la Divisién, que alcanzé en 2006
los 22,98 millones de euros frente a los 11,35 millones de euros de 2005.

Nacional
781

Esta Division representa un 6% de las ventas de Ercros. EI mercado exterior
es el destino de dos tercios de las ventas de esta Division. El principal pais
receptor es EE.UU., con el 43% de las exportaciones, seguido de los paises
de la UE, con mas del 45%.

La actividad de este negocio se realiza en la fabrica de Sabifianigo, cuya

produccién super6 en 2006 las 14.000 toneladas. Este negocio emplea

a 33 personas. .
Ventas totales = 22,98 millones de euros.

El ATCC es el principal producto de la Division y representa el 80%

del total de la cifra de negocios. Su presentacion en tabletas, que ofrece

un mayor valor afiadido, consolidé su crecimiento a lo largo del afio

e incremento sus ventas un 12% con respecto al afio anterior. Participacién en las ventas de Ercros

- 2006 %

El 20% restante de la facturacion corresponde a las ventas de DCCNa

y de otros productos auxiliares para el tratamiento de agua de piscinas.

Alimentacion

Plasticos animal

Datos mas significativos de la Division?

2006 2005 Variacion Tratamiento
millones de euros  millones de euros % de aguas
Cifra de negocios 22,98 11,35 102,5
Ventas (toneladas) 14.332 16.766 -145 ‘Quimica
N° de empleados 33 28 17,9 \ intermeda
Farmacia

1 En 2005, la cifra de negocios recoge la actividad de la Division a partir de 2-06-05,

en tanto que en 2006 la incluye durante todo el afio. Emulsiones

bésica
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10.2. DIVISION DE QUIMICA INTERMEDIA

En el 2006, la Divisién de Quimica intermedia tuvo una facturacion

de 131,31 millones de euros, que supone el 18% de la cifra de negocios de
Ercros. Esta Divisién se incorpor6 a Ercros el 19 de mayo de 2006, a raiz
de la adquisicion de Derivados Forestales, por lo que los datos suministrados
en este capitulo s6lo comprenden el periodo que abarca desde esta fecha
hasta el cierre del ejercicio.

En el primer semestre del afio continu6 la tendencia negativa del afio
anterior y estuvo marcado por una gran presion de la oferta, que ocasiond
un deterioro en los precios y en los margenes. En el segundo semestre tuvo
lugar un fuerte incremento en el precio del metanol, que perjudicé de
manera importante al paraformaldehido, por la competencia que ofrece

el producto del mercado chino. En el resto de los productos de la Division
esta subida no causd perjuicios importantes porque se pudo repercutir

a los precios finales.

Este negocio desarrolla su actividad en cuatro centros de produccion,

el de Sant Celoni, destinado a la produccién de formaldehido y colas y
resinas de urea-formol, melamina-formol y fenol-formol; el de Cerdanyola
destinado a la produccion de polvos de moldeo; el de Tortosa destinado

a la produccion de formaldehido, pentaeritrita, dipentaeritrita y formiato
sodico; y el de AlImussafes destinado a la produccién de formaldehido,
colas y resinas de urea-formol, melamina-formol, fenol-formol

y paraformaldehido. En conjunto estos centros emplean a 370 personas.

IL“.’

Casi la mitad de las ventas de la Divisién de Quimica intermedia

se destina al mercado nacional. Los productos liquidos, que se destinan
mayoritariamente al mercado local, representan el 90% de las ventas

en Espafia. En el caso de los productos solidos la proporcion es la inversa.
La produccion de la Division en 2006 ha sido de 555.789 toneladas.

El producto que tiene una mayor aportacion a la cifra de negocios
de la Quimica intermedia es el parafolmaldehido, seguido por las colas
y la pentaeritrita.

Ercros ocupa el primer puesto en el ranking nacional de ventas

de formaldehido, es el segundo productor nacional y quinto en Europa
de colas y resinas, el primer productor mundial de paraformaldehido

y el tercero de pentaeritrita y de polvos de moldeo.




DIVISION DE QUiMICA INTERMEDIA 10.2
Datos mas significativos de la Division?
2006
millones de euros
Cifra de negocios 131,31
Ebitda recurrente 5,86
Ebitda no recurrente 25,82
Ebitda 31,68
Amortizaciones -7,75
Ebit 24,23
Resultados financieros -2,75
Resultado ordinario 21,48
Resultado de la Division 21,99
Ventas (toneladas) 555.789
N° de empleados 370
1 El perimetro de 2006 recoge la actividad de la Divisién de Quimica Intermedia
a partir de 2-06-05.
Mercado Participacién en las ventas de Ercros
2006 millones de euros 2006 %
Exterior
67,89

Nacional
63,42

Ventas totales = 131,31 millones de euros.

Negocios
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10.3. DIVISION DE FARMACIA

En 2006 el desarrollo de nuevos productos con un mayor valor afiadido,
favorecid el aumento de un 12% de la facturacion de la Division

de Farmacia. El resultado del negocio se vio ensombrecido, sin embargo,
por los efectos provocados por la devaluacion del délar, moneda

en la que se realiza mas del 75% de sus transacciones.

La Division fabrica cuatro grupos de productos: eritromicinas,
fosfomicinas, estaninas y acido fusidico. La facturacion del ejercicio

fue de 45,73 millones de euros, lo que supone el 4% de la cifra

de negocios de Ercros. El centro de Aranjuez, donde la Division de
Farmacia desarrolla la actividad, produjo mas de 254 toneladas

de principios activos farmacéuticos. Este negocio ocupa a 231 empleados.

Ercros suministra el 10% de la demanda mundial de eritromicinas,
principal familia de productos de esta Division y es el primer fabricante
mundial de fosfomicinas. EI 80% de las ventas de esta Division se facturd
en el exterior, siendo los principales destinos EE.UU., Oriente Medio,
México y Japon.

Las eritromicinas mantuvieron una tendencia levemente alcista impulsada
por la mejora de los precios. Esta mejora alcanzé también a los derivados
de la eritromicina, la azitromicina y la claritromicina, que incrementaron
sus ventas gracias a la apertura de nuevos mercados.

T E o
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DIVISION DE FARMACIA 10.3
Datos mas significativos de la Division
2006 2005 Variacion
millones de euros millones de euros %

Cifra de negocios 45,73 40,62 12,6
Resultado ordinario 2,13 0,36 491,7
Resultado no recurrente -1,18 473 -
Ebitda 0,95 5,09 -81,3
Amortizaciones -3,13 -3,00 -4,3
Ebit -2,18 2,09 -
Resultados financieros -1,79 -2,64 32,2
Resultado ordinario -3,97 -0,55 -621,8

254 214

Ventas (toneladas)
N° de empleados

Mercado

2006 millones de euros

Nacional
9,48

Exterior
36,26

Ventas totales = 45,73 millones de euros.

18,7

235 231 17

Participacién en las ventas de Ercros

2006 %

Negocios
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10.4. DIVISION DE EMULSIONES

La Division de Emulsiones, cuyo centro de actividad se encuentra

en la fabrica alemana de Recklinghausen, fabrica emulsiones acuosas
que tienen aplicacién tanto en pinturas interiores y exteriores, como
en lacas y otros recubrimientos.

Durante el ejercicio pasado la evolucién de la demanda fue favorable,
especialmente en el mercado aleman. No hubo problema de disponibilidad
de monoémeros, las materias primas mas importantes en la fabricacion de
emulsiones. Los precios mantuvieron un nivel alto y los costes de las
materias primas experimentaron una ligera disminucion, lo que explica

la mejora del 6,6% del ehitda de la Division.

En este entorno la cifra de negocios fue de 27,15 millones de euros,

un 7% mas que en 2005 y el volumen en tonelaje, que supero las
30.000 toneladas, se increment6 en un 13%. El aumento se not6
especialmente en la familia de estireno acrilicas, que representa dos
terceras partes del negocio, y en la familia de acrilicas puras. La Divisién
de Emulsiones emplea a 46 personas.

El 75% las ventas se destina al mercado aleman. Durante 2006, se avanz6
en la estrategia de diversificar los mercados geograficos de esta Division
y de fomentar las exportaciones, que en la actualidad llegan a méas

de 20 paises, con cantidades significativas para los mercados del centro

y este de Europa.

T E o
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DIVISION DE EMULSIONES 10.4
Datos mas significativos de la Division
2006 2005 Variacion
millones de euros millones de euros %
Cifra de negocios 27,15 25,35 71
Resultado ordinario 1,94 1,30 492
Resultado no recurrente 0,00 0,52 -
Ebitda 1,94 1,82 6,6
Amortizaciones -0,52 -0,55 55
Ebit 1,42 1,27 11,8
Resultados financieros -0,40 -1,25 68,0
Resultado ordinario 1,02 0,02 -
Resultado de la Divisién 1,02 0,03 _
Ventas (toneladas) 30.655 25.710 12,7
N° de empleados 46 48 -4.2
Mercado Participacién en las ventas de Ercros
2006 millones de euros 2006 %

Nacional
6,26

Exterior
20,89

Ventas totales = 27,15 millones de euros.

Negocios
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intermedia
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11. INVERSIONES

En 2006 Ercros ha llevado a cabo inversiones por valor de 20,33 millones
de euros, de los que un 71% se ha destinado a actuaciones relacionadas
con la produccién de las instalaciones industriales de la Compafiia;

un 25% corresponde a mejoras de naturaleza ambiental, de calidad y

de prevencion; y el resto corresponde a inversiones en infraestructuras

y de reposicién. Por lineas de negocio, las mayores inversiones se han
repartido entre las Divisiones de Quimica basica, Plasticos, Tratamiento
de aguas, Quimica intermedia y Farmacia, que han absorbido mas

del 95% del importe total.

Entre las actuaciones realizadas en el ejercicio destacan:

En la Divisién de Quimica basica:

El aumento de la capacidad de cristalizacion de la planta de clorato
sddico en la fabrica de Sabifianigo, mediante la sustitucion de los dos
cristalizadores de circuito abierto por un Unico cristalizador de circuito
cerrado, lo cual permitira aumentar la disponibilidad de producto

y reducir el consumo de agua y de energia. La inversion efectuada
supuso un gasto total de 4 millones de euros y se puso en funciona-
miento en marzo de 2006.

La centralizacién y modernizacion de las salas de control de la factoria
de Tarragona, que supuso una inversion total de 4 millones de euros

Yy que entr6 en servicio en 2006. Con esta actuacion, los costes fijos
del centro se veran reducidos en 1 millon de euros.

La puesta a cero de un grupo transformador en la fabrica de Huelva
para garantizar el funcionamiento de la planta, que supuso

una inversién total de 0,43 millones de euros y que entré en servicio
a finales del 2006.

La ampliacion de carga de las cisternas de cloro liquido en la fabrica
de Flix para aumentar su capacidad. La inversion efectuada

ha supuesto un gasto total de 0,40 millones de euros y su puesta
en funcionamiento esta prevista para el primer trimestre de 2007.




2006 INFORME ANUAL

INVERSIONES 11

En la Divisién de Tratamiento de aguas:

En

La instalacidn, en el centro de Sabifianigo, de la tercera centrifuga
para aumentar la capacidad de produccién y la instalacién

de recuperacién de aguas, que permitié disminuir los vertidos salinos
y aprovechar el agua residual como materia prima. El coste de
ambas inversiones fue de unos 2,5 millones de euros y entraron

en funcionamiento en 2006.

la Division de Quimica intermedia:

Con motivo del Plan de Mejora de la Eficiencia que prevé el cierre
de la fabrica de Sant Celoni a finales de 2007, a lo largo del afio se
han realizado en dicho centro de produccion actuaciones necesarias
para el cierre y el traspaso de la produccién a las fabricas

de Almussafes y Tortosa. La actuacion va a suponer una inversion
total de 12,3 millones de euros. Las nuevas instalaciones entraran
en servicio en el primer semestre de 2007.

En la fabrica de Almussafes, se ha instalado un reactor de 60 metros
cubicos para incrementar la productividad y el mantenimiento

de la cuota actual de ventas. El coste total de esta inversién ha sido
de 1,7 millones de euros. Su entrada en funcionamiento esta prevista
para el tercer trimestre de 2007.

En la Divisién de Farmacia:

En la fabrica de Aranjuez, se procedid a la sustitucion de una caldera
de vapor con el fin de garantizar el vapor necesario para los
procesos de esterilizacion. El importe de esta inversion ascendio

a 0,35 millones de euros y entré en servicio en junio de 2006.

En la misma planta, a lo largo del afio se llevaron a cabo actuaciones
para aumentar la produccion de claritromicina y para el cumplimiento
de la IPPC, por valor de 1,35 y 0,51 millones de euros, respectivamente,
y cuya finalizacion se prevé en 2007,

Inversiones por naturaleza

millones euros

2006
Productivas 14,93
Desarrollo sostenible 5,40
Infraestructura y reposicion 0,87

Inversiones por divisiones

millones euros

2006
Negocios asociados al cloro-sosa 14,09
Quimica intermedia 321
Farmacia 2,53
Emulsiones 0,50

crcros [N
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12. RECURSOS HUMANOS

Como consecuencia de la integracion de Derivados Forestales, se han
incorporado a la plantilla de la empresa 439 nuevos empleados. La plantilla
de Ercros en 2006 quedo fijada en 2.162 personas.

El 21 de marzo de 2006 el Ministerio de Trabajo aprob6 un expediente

de regulacion de empleo que, junto con los dos anteriores llevados a cabo
en 2004 y 2005, respectivamente, ha supuesto una reduccién de la plantilla
de 270 personas.

En 2006 los gastos de personal ascendieron a 108,46 millones de euros.
Del importe de este epigrafe, un 74% correspondié a sueldos y salarios,
un 3% a los gastos generados por los procesos de reestructuracion

de plantillas y el 23% restante a cargas sociales.

A raiz de la aplicacion de los acuerdos alcanzados por la direccion

de la empresa y las centrales sindicales en los afios 1994 y 1997 referentes
a la reduccion del complemento de pensiones del personal pasivo de

la Compafiia, Ercros se ha visto involucrada en varios litigios, algunos

de los cuales se encuentran abiertos en diversos juzgados. En concreto,

el 6 de septiembre de 2005, el Juzgado de lo Social nimero 1 de Palencia
declar6 el archivo de la ejecucién que se venia produciendo, como
consecuencia de una sentencia del Tribunal Superior de Justicia de Castilla
y Ledn que estimaba la eficacia del nuevo convenio colectivo. Los pensio-
nistas afectados presentaron recurso de sdplica ante dicho tribunal siendo
estimado y ordenando el pago de la cuantia reducida. En 2006, en
aplicacion del principio de prudencia, Ercros ha decidido provisionar este
litigio por un importe de 2,40 millones de euros, para el caso de que

el Tribunal Supremo desestimara el recurso presentado por la empresa.

A lo largo del afio pasado, Ercros participé activamente en el Observatorio
Industrial del Sector Quimico, que agrupa a las empresas del sector y las
centrales sindicales CC.00. y UGT, y en la 72 conferencia de interlocutores
sociales europeos.

De acuerdo con los criterios establecidos en la comision de formacion

y en el plan de Ercros en esta materia, durante 2006 se impartieron

46 cursos a los cuales han asistido 263 empleados, con un total

de 13.595 horas lectivas. Las acciones formativas se desarrollaron en

las areas de normativa medioambiental, prevencion, recursos humanos,
economia, informatica, reciclaje técnico e idiomas. La formacién especifica
se dirigi6 hacia los departamentos de Administracion y Logistica integral,
a través de cursos sobre las normas internacionales de informacion
financiera (NIIF) y de negociacion respectivamente.

Para financiar el programa de formacion, la empresa ha contado con

una subvencion de 0,21 millones de euros desembolsada por la Fundacion
Tripartita para la Formacion en el Empleo, que ha alcanzado tanto

la formacién continua como los planes individuales.

T ECE o
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RECURSOS HUMANOS 12
Plantilla por centros Evolucion de la plantilla
2006 2006 N° de personas
N° de personas %
Fabricas 1.939 89,7
Vila-seca 282 13,0 -0
Flix 245 13
Aranjuez 235 10,9
Sabifianigo 230 10,6 s
Palos 163 75
Monzén 128 59
Tarragona 124 57
Almussafest 119 515
Tortosal 110 51 2002 2003 2004 2005 2006
Cerdanyolat 89 41
Sant Celonit 52 24
Recklinghausen 46 2,1
Cardona 44 2,0
Silla, Catadau y Huelva 43 2,0
Cartagena 29 13
Comercial 51 24
Corporacion 172 8,0

1 Fabricas incorporadas al perimetro de Ercros en 2006 a raiz de la adquisicion
de Derivados Forestales.

Plantilla por categorias

2006

N° de personas %
Subalternos y operarios 1.050 48,6
Técnicos 887 41,0
Administrativos 225 104

crcros [
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13. DESARROLLO SOSTENIBLE"

Como consecuencia de la integracion de Aragonesas y Derivados Forestales,
Ercros establecié unas nuevas politicas manuales y procedimientos generales
corporativos de gestion de la prevencion, el medio ambiente y la calidad,
que entraron en vigor el 1 de enero de 2006 y que se desarrollaron a lo
largo de todo el afio. Dichas politicas fueron posteriormente unificadas

y desde el 1 de enero de 2007 esta vigente una Unica politica de sostenibi-
lidad, que sustituye a las politicas que tenian por separado cada empresa

y recoge actualizandolo, lo mejor de cada una de ellas.

La nueva politica, que tiene como objetivo la mejora continua de la
sostenihbilidad, persigue la participacion de todos los niveles de la organizacion;
la formacién e informacion a los empleados y la implicacion de

los trabajadores de empresas contratistas; el mantenimiento y mejora

de los sistemas de gestion; la mejora de la eficiencia; la transparencia informa-
tiva y la colaboracion con la Administracion y los clientes y proveedores.

Para Ercros, la seguridad y salud de sus empleados, de los empleados

de las empresas de servicios que contrata y de la sociedad en general, asi
como la proteccién del medio ambiente y la maxima satisfaccion de sus
clientes, son principios basicos de su gestion, conforme a su adhesion

al programa Compromiso de Progreso.

La Compafiia ha llevado a cabo inversiones especificas para la

proteccion del medio ambiente y de la seguridad por un importe total

de 5,40 millones de euros, que supone el 25% del volumen total invertido
por la empresa en este periodo.

Durante 2006, no se han producido gastos medioambientales de caracter
extraordinario. La Compaiifa ha incurrido en unos gastos ordinarios

de naturaleza medioambiental por importe de 15,66 millones de euros, de
los cuales: 1,64 millones han correspondido a reparaciones y conservacion;
4,68 millones a consumos de productos quimicos, energias y otros;

6,53 millones a servicios medioambientales y 0,66 millones a canones.
También se han incurrido en 2,15 millones de euros de gastos internos.

1 Para facilitar la comprension y comparacion entre ejercicios, la informacion y los datos
suministrados en este capitulo se refieren a la agregacion de los correspondientes
a Ercros de Aragonesas y de Derivados Forestales, tanto los referidos al afio 2006 como
los de ejercicios anteriores.
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Inversiones

millones de euros

2006

Prevencion Medio Total

ambiente

Negocios asociados al cloro-sosa 0,07 2,84 2,91
Quimica basica 0,07 2,09 2,16
Plasticos - 0,75 0,75
Alimentacién animal - - -
Tratamiento de aguas - - -
Quimica intermedia 1,69 0,06 1,75
Farmacia - 0,58 0,58
Emulsiones - 0,16 0,16

Prevencion

En 2006 el indice de frecuencia de accidentes, medido por el nimero

de accidentes con baja por cada millén de horas trabajadas, fue de 5,9. En
dicho afio se produjeron 21 accidentes con baja. Con respecto al ejercicio
anterior, la accidentabilidad de Ercros se ha reducido en un 15%y en

un 54% en los Ultimos cinco afios. El indice de frecuencia de accidentes
de Ercros es un 50% inferior al de la media del sector quimico espafiol,
segln datos de la Comision Auténoma de Seguridad e Higiene

en el Trabajo de Industrias Quimicas y Afines (Coashiq).

Los centros de Catadau, Tarragona, Huelva, Cardona y Flix se sitGan a la
cabeza de la seguridad en la Compaiiia al haber superado respectivamente
los nueve, ocho, siete, cinco y cuatro afios ininterrumpidos sin accidentes
con baja.

El nimero de accidentes con baja del personal de las empresas contratadas
fue de 14 y el indice de frecuencia de accidentes de 11,3, con una
importante reduccién respecto al afio anterior.
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Durante 2006 se realizaron dos simulacros de emergencia oficiales. Uno
en las fabricas de Flix, con activacién del plan de emergencia externo,
que consistié en una fuga de gas propano en uno de los dep6sitos de
almacenamiento de la unidad de tratamiento térmico, y otro en la planta
de acetato de etilo de la fabrica de Tarragona, consistente en la rotura de
la tuberia de alimentacion de acetaldehido. Ademas en 2006 se llevaron
a cabo 55 simulacros internos en el conjunto de los centros productivos
de la Compafiia.

El 5 de septiembre de 2006 se registré una deflagracion en el centro

de Aranjuez, que provocé un incendio posterior en la planta de sintesis
durante una operacién de carga de un reactor, que ocasioné lesiones

a dos trabajadores. No fue necesaria la activacion del plan de emergencia
exterior y no tuvo repercusiones en el exterior de la fabrica.

El centro de Cartagena consiguio la certificacion segin la especificacion
OHSAS 18001. El centro de Cardona logré esta misma certificacion en
enero de 2007 y el centro de Aranjuez dos meses después.

Todos los centros productivos afectados por la legislacion sobre medidas
de control de riesgos inherentes a los accidentes graves en los cuales
intervengan sustancias peligrosas (Seveso), presentaron ante el organismo
competente de sus respectivas comunidades auténomas la documentacion
correspondiente a los informes de seguridad elaborados por entidades

de control autorizadas.

La Compafiia realiz6 durante el afio inversiones especificamente
relacionadas con la seguridad y la salud de las personas por un importe
de 1,76 millones de euros.

Medio ambiente

Las diversas actuaciones llevadas a cabo en los centros productivos

han permitido una paulatina reduccion de las emisiones. La reduccion
del indice de emisiones ha sido del 10% en 2006 respecto a 2005, de

tal forma que en los Gltimos cinco afios el indice de emisiones de Ercros,
medido por la cantidad de las sustancias significativas emitidas al aire

y al agua, y los residuos generados, en el conjunto de las plantas

de produccion, se ha reducido en un 70%.

En 2006, Ercros invirti6 3,64 millones de euros en actuaciones medioambientales.

En el pasado ejercicio, el centro de Cerdanyola obtuvo la certificacion
del sistema de gestion ambiental conforme a la norma internacional
ISO 14001:2004 y el resto de los centros renovaron dicha certificacion.

Al centro de Almussafes le ha sido otorgada esta acreditacion a principios
de 2007. Asimismo, las fabricas de Almussafes y Tortosa obtuvieron

la autorizacién ambiental integrada, conforme a la Ley de Prevencion

y Control Integrados de la Contaminacion (IPPC), y los centros de Cartagena,
Monzdn, Palos, Sabifianigo, Tarragona y Vila-seca obtuvieron su inscripcion
en el Registro Europeo de Ecogestion y Auditoria Ambiental, EMAS.

En enero, Ercros firmé con el Ministerio de Medio Ambiente, las
Consejerias de Medio Ambiente de Aragon, Cantabria, Catalufia, y Galicia
y el resto de los fabricantes espafioles de cloro, un Acuerdo Voluntario
para el Control de las Emisiones en el Sector Cloro-Alcali Espafiol. Dicho
acuerdo limita las emisiones de mercurio a la atmésfera y al agua,

y el contenido del mismo en los productos. El acuerdo prevé para

los préximos afios reducciones continuas de las emisiones de mercurio,
asi como la presentacion en el afio 2011 de un programa para cese total
de las emisiones en 2020.

Este afio, los centros de Flix, Tarragona y Vila-seca Il se conectaron

al sistema on line de suministro de datos medioambientales de la red
de emisiones atmosféricas de Catalufia del Departamento de Medio
Ambiente de la Generalitat.

El 5 de junio, el centro de Cartagena obtuvo el premio de Calidad
Ambiental de la Region de Murcia por su gestion sostenible. El centro
de Cartagena es la primera industria quimica de la Region de Murcia
que obtiene el premio en esta modalidad.

Las principales actuaciones de caracter medioambiental llevadas

a cabo por Ercros en 2006 fueron: la ampliacion en la fabrica

de Sabifianigo de la capacidad de tratamiento de la planta de
desmercurizacion de aguas residuales, mediante la instalacion de una
tercera torre adicional a las existentes; y la instalacion en la fabrica
de Aranjuez de un nuevo decantador debido al aumento

en la produccién de fangos y un sistema de ozonizacién para

la optimizacién de tratamiento biolégico de efluentes y la reduccion
de la carga contaminante.

Episodios medioambientales

En 2006 no se produjeron episodios significativos con repercusion en el
medio ambiente, registrandose s6lo algunos incidentes de escasa relevancia.

El 31 de enero se produjo un incidente en la fabrica de Palos consistente
en una fuga de vapores organicos en la planta de clorometanos, que
no produjo dafios personales ni externos a la fabrica.
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A lo largo del afio, tuvieron lugar actuaciones judiciales relacionadas con
la ejecucion de la pieza de responsabilidad civil subsidiaria prevista

en la sentencia de la Audiencia Provincial de Tarragona de febrero de 2003,
que condeno a Ercros a realizar el saneamiento de la ribera y fangos

del embalse de Flix por los vertidos realizados entre el 15 de septiembre de
1988y el 28 de agosto de 1993 bajo una serie de condicionantes. La
sentencia también sefialaba que no habia constancia de que, en el periodo
de acusacion, se hubiera producido dafio efectivo a las personas

ni al medio ambiente.

En el mes de octubre de 2006 se celebro la vista de las pruebas periciales,
que debian determinar si se habia producido un incremento significativo
de contaminantes en el pantano como consecuencia de los vertidos de

la factoria, establecido como condicién para la ejecucion de la sentencia.
Todos los peritos designados por la sala, tanto los propuestos por Ercros
como por la fiscalia, coincidieron en poner de manifiesto que no era
posible determinar si se habia producido el aumento de la concentracion
de contaminantes requerido y por tanto no se pudo acreditar la existencia
de dafio en los términos exigidos en la sentencia.

Como consecuencia de esta vista, la seccion segunda de la Audiencia

de Tarragona emitié un auto en el que reconocia que era imposible
ejecutar la sentencia de acuerdo con sus propios términos. A pesar de ello,
sefialo la obligacion de la Compafiia de satisfacer una indemnizacion, no
por el dafio medioambiental provocado sino por la situacién de riesgo
creada. Segln el auto, la cuantia de dicha indemnizacion debe calcularse
en funcidn de la proporcién del periodo objeto de la sentencia respecto

a los afios de funcionamiento de la fabrica, sobre la base de los gastos

de remediacion del pantano. A primeros de 2007, la misma sala desestimé
el recurso de stplica interpuesto por Ercros, por lo que la Compafiia
presenté un recurso de casacion ante el Tribunal Supremo y no descarta,
si llega el caso, de recurrir en amparo ante el Tribunal Constitucional

por vulneracion del derecho fundamental de variacion de sentencia. Ercros
ha dotado la correspondiente provision, por importe de 8,11 millones de
euros, para hacer frente a la responsabilidad civil derivada de la ejecucion
de la sentencia.

En 2004, cientificos del Centro Superior de Investigaciones Cientificas

y la Universidad Auténoma de Barcelona, presentaron un estudio en el que
se ponia de manifiesto la presencia de contaminantes en los sedimentos
acumulados histéricamente en el pantano de Flix. A resultas de esta
informacion se constituyd una comisién de seguimiento que acordo

la extraccion de los sedimentos del embalse, su tratamiento in situ y el
deposito de los lodos residuales en un vertedero especialmente acondicio-
nado para ello. A lo largo del 2006, se han realizado pruebas piloto para

verificar la idoneidad del proceso de tratamiento aprobado. En la actualidad
se esta pendiente de la adjudicacion del concurso de remediacion para
iniciar las obras. EI proyecto esta previsto que finalice en 2011.

En el mes de febrero de 2006, se divulgé un estudio encargado por un grupo
ecologista espafiol a un laboratorio privado francés sobre los riesgos
radiolégicos vinculados a la produccion de fosfato hicalcico en la fabrica
de Flix. Ercros desmintié que existiera riesgo alguno asociado a la produccion
y uso de este producto, que se consume en todo el mundo desde hace mas
de 70 afios como complemento mineral indispensable en la dieta animal.

También sigue su curso la reclamacién interpuesta por Construcciones
Albora contra la empresa en relacién con el coste de saneamiento del solar
en donde se ubicaba la antigua fabrica de Sevilla.

Durante 2006, se han incoado expedientes administrativos por falta leve
al centro de Sabifianigo, por parte de la Confederacion Hidrografica

del Ebro, por un vertido fortuito de seis litros de aceite; y al centro

de Sant Celoni, por parte del Ayuntamiento de la localidad, por superar
puntualmente el contenido de materias inhibidoras en un vertido.

Calidad

En 2006 el indice de reclamaciones de Ercros experimenté una importante
mejoria, al pasar de 0,20% en 2005 a 0,17% en 2006. Este indice mide

el volumen de productos no conformes en relacion al volumen expedido.
Los productos comercializados de terceros también experimentaron un
descenso de reclamaciones. En los Gltimos cinco afios el indice de calidad
de Ercros ha mejorado un 49%. En la actualidad el porcentaje de suministros
satisfactorios alcanza el 99,83% de las ventas.

Todos los centros de produccién tienen implantados sistemas de gestion de
la calidad segln la norma I1SO 9001: 2000 y superaron las correspondientes
auditorias de verificacion y certificacion de la citada norma. La mayoria

de los productos de la linea de Farmacia estan homologados por la FDA
(Food and Drug Administration). La Division de Emulsiones dispone del
sistema TQM (Total Quality Management) de acuerdo con las normas

de TUV Saarland.

El laboratorio de la fabrica de Flix consiguié en 2006 mantenerse
en el directorio oficial de industrias y establecimientos del sector de
la alimentacion animal en Catalufia.
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Compromiso de Progreso

Desde 1994, Ercros esta adherida voluntariamente al programa de
Compromiso de Progreso, que impulsa la Federacion Empresarial

de la Industria Quimica Espafiola (Feique), cuyo objetivo es lograr que
las empresas, en el desarrollo de sus actividades, alcancen mejoras
continuas en relacién con la seguridad y la proteccién de la salud

y el medio ambiente.

La voluntad de permanencia y competitividad de Ercros determina que
el desarrollo sostenible sea un elemento clave de su estrategia empresarial.

Desarrollar la actividad industrial de forma sostenible implica impulsar,
al mismo tiempo que el crecimiento econémico, el desarrollo social y el uso
adecuado del entorno natural, de tal forma que el incremento del valor
de la Compafiia repercuta sobre todas las partes interesadas en la misma.

Este principio de actuacion esta plasmado en la politica de sostenibilidad
asumida por Ercros, cuyo objetivo comun es la mejora continua de

la seguridad, la proteccion ambiental del entorno en el que desarrolla sus
actividades, el consumo de recursos naturales y la calidad de sus productos
y servicio a sus clientes.

El 6rgano interno responsable de la aprobacion de las politicas, planes

y objetivos, y del seguimiento de la gestion y el control de la prevencion,
el respeto por el medio ambiente y la calidad en la Compafiia es el Comité
de Ercros para el Desarrollo Sostenible (Cedes), que esta integrado por

el director general de Negocios, los directores de las divisiones, los
directores de las fabricas, el director de Recursos humanos y el director
para el Desarrollo sostenible, quien actlia a su vez como coordinador

y secretario de dicho comité. Adicionalmente, cada centro tiene sus propios
comités de seguridad y salud, medio ambiente y calidad, que velan por la
consecucion de los objetivos generales de Ercros y los propios del centro.

Ercros publica cada dos afios un informe de sostenibilidad, que incluye la
realizacion de auditorias externas que certifican la veracidad de los datos
y comprueba si la actividad y las instalaciones de la empresa cumplen

con los diferentes requisitos legales que les son de aplicacion en cada caso.

Evolucion del indice de accidentest

2002 2003 2004 2005 2006

Il Ercros m Sector quimico

1 indice de accidentes = Niimero de accidentes con baja
por cada millén de horas trabajadas.

Evolucion del indice de emisionest

Base 100 = 2001

78
64
IIiII

2002 2003 2004 2005 2006

1 Para el calculo de este indice no se ha tenido en cuenta las plantas
de cogeneracion del Grupo.

Evolucion del indice de reclamacionest

‘||‘|‘\ Q25 QZS

1 [ndice de reclamaciones = Ndmero de toneladas de productos no conformes en
relacion al nimero de toneladas vendidas.
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14. INNOVACION Y TECNOLOGIA

La integracion en 2005 de Aragonesas y a mitad del 2006 del Grupo
Derivados Forestales, ha permitido a la compafiia aprovechar las sinergias
generadas, diversificar especialidades y obtener mayores recursos

de laboratorio en equipos y capacidad de investigacion.

La actividad de innovacion y tecnologia (I+T) de Ercros se centra
en los siguientes objetivos:

- promover el desarrollo de los negocios que conforman la actividad
industrial mediante nuevos productos y procesos que generen
un mayor valor afiadido para la Compafiia;

- la optimizacién de los procesos de produccion para aumentar la
productividad y reducir su impacto ambiental; y

- facilitar la asistencia técnica a los clientes para asegurar la correcta
utilizacion de los productos que compran a Ercros, desde el punto
de vista medioambiental, de seguridad, técnico y econémico.

Las inversiones y gastos realizados por Ercros durante 2006 en materia

de innovacion y tecnologia alcanzaron la cifra de 6,10 millones de euros.
El 52% de esta cuantia se destiné a investigacion y desarrollo de nuevos
productos, y de nuevos procesos; el 42% se aplicé a la mejora tecnolégica
de los actuales procesos industriales y a reducir el impacto de la actividad
en el ambiente y el 6% restante a la asistencia técnica a los clientes.

En el afio 2006, se han definido estrategias a corto y medio plazo para
cada division, en funcion de las necesidades y la proyeccion del negocio
en el futuro.

Division de Quimica basica

El objetivo de la Division en materia de I+T a corto plazo se centra

en aumentar la eficiencia en la utilizacién de recursos, para minimizar
los posibles costes. A medio plazo, estudia las necesidades tecnologicas
para el cambio de las celdas de mercurio a celdas membrana en

las plantas de produccién de cloro-sosa. Y a largo plazo trabaja

en el desarrollo de nuevos productos.

Entre las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo por la Division
en 2006 destacan:

- Laimplantacion en la fabrica de Tarragona de un sistema de recupe-
racion de etileno, materia prima para la fabricacion del acetaldehido,
cuyo coste asciende a 1,3 millones de euros, financiado a través
del programa Profit del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio
Yy que supone una significativa reduccion de los costes de fabricacion
de este producto.

- El desarrollo en la fabrica de Sabifianigo de diversos proyectos, entre
ellos la fabricacién de cloro y potasa caustica mediante la tecnologia
de membrana, la activacion de anodos para las celdas electroliticas
y el desarrollo de catalizadores para la depuracion catalitica
de efluentes gaseosos.

Division de Plasticos

La Division se ha propuesto mejorar a corto plazo sus rendimientos
energéticos y la calidad de las resinas. El objetivo fijado a medio y largo
plazo es aumentar la produccion de PVC suspension y PVC emulsién
para alcanzar una dimensién competitiva.
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Entre las actuaciones mas relevantes llevadas a cabo en 2006 destacan:

- el desarrollo a escala piloto de una nueva tecnologia de polimerizacién
via radicales vivos, financiado a través del programa Profit,
que permitira la obtencion de polimetros y de co-polimeros con
unas mejores propiedades quimicas y fisicas,

- ensayos de nuevos iniciadores en el proceso de fabricacion de las
resinas de PVC suspensién para optimizar la productividad y la calidad
del producto que generaran a corto plazo importantes ahorros
en gastos, y

- el desarrollo de nuevas formulaciones de compuesto de PVC
para ampliar el abanico de aplicaciones.

Division de Alimentacion animal

El principal objetivo en I+T de esta Division se centra en conseguir
un aumento de la riqueza minima en fésforo del fosfato monocalcico y un
aumento de produccion a partir de la optimizacion de sus instalaciones.

A'lo largo de 2006 la actuacion mas relevante de la Division se ha centrado
en la optimizacién del proceso productivo de la fabrica de Cartagena para
mejorar el volumen de produccion y la calidad del producto. Este proceso
fue desarrollado por Ercros y no genera efluentes, sélidos o liquidos,

ni residuos industriales.

Divisién de Tratamiento de aguas

Esta Division centra su innovacion en el desarrollo de nuevas formulas de
presentacion del producto, tanto de los envases como las prestaciones, y a
medio plazo estudia la posibilidad de ampliar la produccién de su portafolio.

En el 2006, la Divisién ha puesto en marcha la planta de tratamiento
de depuracién de las aguas madres de la planta de ATCC, cuya actuacion
ha contado con subvencion del programa Profit.

Division de Quimica intermedia

El reto a corto plazo en I+T en la Divisién es el aumento de la productividad,
mediante el disefio de nuevas instalaciones mas eficaces con importantes
novedades tecnoldgicas. A medio y largo plazo trabaja en el desarrollo

de nuevos productos.

En 2006, las actividad en I+T se ha centrado en el desarrollo de mejoras

en la eficiencia de los procesos de produccion de la linea de los polioles

y del paraformaldehido, asi como en el desarrollo de nuevos productos y
en el disefio de las nuevas instalaciones de produccion de formaldehido

y resinas.

Division de Farmacia

El objetivo inmediato en I+T de la Division es incrementar las ventas
mediante aumentos de produccion y la continuacion del programa en el
campo de la hiotecnologia industrial de principios activos farmacéuticos.

En 2006, se ha lanzado el besilato de amlodipina destinado al tratamiento
de la hipertension y se ha avanzado en el desarrollo del fosfato de
eritromicina, de uso veterinario, y de la fosfomicina trometamol, usada
como antibiético para infecciones urinarias.

Division de Emulsiones

Las actividades de innovacién y tecnologia de la Division, persiguen

la estrategia de desarrollo de nuevas emulsiones destacadas por su aporte
ecoldgico y sus aplicaciones en nuevos materiales, como la madera

y materiales de construccion.

En 2006, las actividades en 1+T se han centrado en el desarrollo de
recubrimientos respetuosos con el medio ambiente, de nuevas tecnologias
de produccion y en la produccion de emulsiones poliuretanicas. La Division
ha continuado con la diversificacién de las aplicaciones fuera del campo
de pinturas decorativas. El resultado ha sido la introduccién en el mercado
de siete tipos nuevos de emulsiones a base de polimerizacion en emulsion.
Especialmente se ha intensificado la investigacion en el campo de las
emulsiones poliuretanicas, con la produccién en escala industrial de
nuevos productos que se encuentran ya en plena fase de comercializacion.

Han colaborado con Ercros en las tareas de investigacion equipos de

la Universidad Auténoma de Madrid, Universidad de Barcelona, Instituto
Quimico de Sarria (1QS), Consejo Superior de Investigaciones Cientificas
(CSIC), Universidad del Pais Vasco, Universidad de Zaragoza, Universidad
Rovira i Virgili de Tarragona y Universidad de Pensilvania, dentro del
programa Edison Polymer Innovation Corporation.

crcros [N

99



INFORME ANUAL

15. COMPROMISO SOCIAL

La actuacion de Ercros en relacién con la comunidad se basa en los
principios que guian el concepto de desarrollo sostenible: la informacién,
la transparencia y la participacion en la realidad social, cultural y econémica
de la comunidad a la que pertenece. Durante 2006, la empresa ha
continuado realizando esfuerzos para desarrollar e implantar estos
principios en todas sus actuaciones.

Ercros organiza periddicamente jornadas de puertas abiertas y visitas
concertadas a sus instalaciones. EI conjunto de centros de la Compafiia
fueron visitados por cerca de 971 personas, la mayor parte de ellos
estudiantes, tanto de institutos de ensefianza o formacién profesional
como universitarios, acompafiados por sus profesores; el resto,

fue representantes de organismos oficiales, asociaciones empresariales
y clientes.

En el campo educativo, Ercros colabora en la formacién de futuros
profesionales mediante la admision de estudiantes de formacion profesional
y universitarios, para la realizacion de préacticas en los centros de la
Compaifiia, y lleva a cabo numerosas iniciativas que tienen como objeto
fomentar el conocimiento de los mas jévenes de los productos quimicos
en la vida cotidiana en coordinacién con los centros docentes.

La participacion de Ercros en la vida de las ciudades donde tiene

una presencia fisica directa se traduce asimismo en la colaboracion

y el patrocinio de actos sociales, culturales y deportivos. Las actuaciones
mas destacables llevadas a cabo en 2006 fueron una reunion informativa
en Sabifianigo, destinada a los responsables municipales de las plantas

de tratamiento de aguas de las corporaciones vecinas, y el patrocinio de
equipos deportivos de Flix, Sabifianigo y Vila-seca y de actividades culturales,
tales como el Palau de la MUsica Catalana y el Gran Teatre del Liceu

de Barcelona y, a nivel local, el primer ciclo dedicado a Mozart en

su 250 aniversario, celebrado en Cardona en octubre de 2006. Desde hace
afios, la Compafiia también colabora en la gestién del Espacio Natural

de Sebes, ubicado frente a la fabrica de Flix.

En 2006 Ercros puso en marcha un programa de integracion dirigido

a los empleados de la empresa cuyo objetivo es facilitar la implantacion
de una nueva cultura empresarial, surgida de la fusion de las distintas
sensibilidades del nuevo grupo. Entre las actuaciones desarrolladas

en el marco de dicho programa destacan: la realizacién de una exposicién
itinerante para dar a conocer la nueva dimension de la Compafifa, que

se presento a los accionistas en la Junta General y después se expuso

en las fabricas de Cardona, Cerdanyola, Tarragona, Vila-seca y Flix; la
edicion del boletin “Somos Ercros”, del cual se han realizado tres ediciones;
y la celebracién de jornadas de integracion dirigidas a distintos colectivos
de empleados.

T EE o

W



2006 INFORME ANUAL

COMPROMISO SOCIAL 15

También se han llevado a cabo otras campafias informativas destinadas al
personal de la empresa, como la que se desarrollé a principios de afio, cuyo
objetivo fue concienciar al personal de las empresas contratadas de la
importancia de su seguridad y de la necesidad de aplicar los mismos
requisitos de prevencion en el trabajo que el personal propio; el concurso
de sugerencias en los centros que premia las ideas de los trabajadores;

y el desarrollo de una campafia contra el tabaquismo.

Como en afios anteriores, varios centros de trabajo se sumaron a la
celebracion del Dia de la Seguridad y la Salud en el Trabajo, el 28 de abril,
y del Dia del Medio Ambiente, el 5 de junio, cuyo objetivo es la divulgacion
entre los trabajadores y el entorno social, a través de diferentes actos
informativos, de las recomendaciones de actuaciones preventivas

en el &mbito laboral y privado asi como de las medidas que la empresa
lleva a cabo a favor del desarrollo sostenible y el respeto del medio
ambiente.

Con el propésito de fomentar la transparencia de la empresa hacia sus
accionistas y la participacion de éstos en la Sociedad, la Compafiia ha
introducido mejoras en la pagina web corporativa que facilitan el acceso
a la informacién relevante sobre la Sociedad. En la Junta celebrada

en 2006, los accionistas pudieron ejercer por primera vez su derecho

de voto o delegar su participacion a través de medios electrénicos de
comunicacion a distancia.

El compromiso de mantener informados de las actividades y de los
productos de Ercros, tanto a los clientes como al pablico en general, se
ha materializado a través de la presencia activa que ha tenido la empresa
en las ferias sectoriales que se han celebrado. El presidente de Ercros,

en su calidad de presidente de Fedequim y vice-presidente de Feique,

fue invitado a inaugurar la feria Eurocoat celebrada en Barcelona

y considerada una de las ferias mas importantes de Europa del sector

de pinturas. La Division de Emulsiones contd con un stand en dicha feria
y celebré una presentacion en un hotel de la ciudad.
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16.1. BALANCE CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 DEL GRUPO ERCROS

millones de euros

Activo 31-12-2006 31-12-2005
Activos no corrientes 624,32 525,14
Inmovilizado material (Nota 8) 526,56 437,19
Propiedades de inversion (Nota 9) 21,76 21,86
Activos intangibles (Nota 10) 12,10 3,98
Participaciones en empresas asociadas (Nota 11) 3,29 3,21
Activos financieros no corrientes (Nota 12) 56,69 58,33
Activos por impuestos diferidos (Nota 6) 3,92 0,57
Activos corrientes 381,46 236,67
Existencias (Nota 13) 102,78 70,08
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (Nota 14) 212,23 149,65
Otros activos corrientes (Nota 15) 22,14 14,65
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes (Nota 16) 4,71 2,29
Activos no corrientes clasificados como mantenidos para la venta (Nota 4) 39,60 -
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BALANCE CONSOLIDADO A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 DEL GRUPO ERCROS 16.1

millones de euros

Pasivo y patrimonio neto 31-12-2006 31-12-2005
Patrimonio neto (Nota 17) 359,97 253,87
De la sociedad dominante 358,00 251,33
De accionistas minoritarios 1,97 2,54
Pasivos no corrientes 232,22 252,36
Deudas con entidades de crédito (Nota 19) 123,33 140,38
Pasivos por impuestos diferidos (Nota 6) 36,64 26,40
Provisiones (Nota 18) 62,77 71,31
Otros pasivos no corrientes (Nota 20) 9,48 14,27
Pasivos corrientes 413,59 255,58
Deudas con entidades de crédito (Nota 19) 174,68 79,63
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 160,88 106,24
Pasivos por impuestos sobre las ganancias corrientes 0,12 -
Provisiones (Nota 18) 12,22 0,09
Otros pasivos corrientes (Nota 20) 65,69 69,62

Total pasivo y patrimonio neto 1.005,78 761,81
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16.2. CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA DEL GRUPO ERCROS DE 2006 Y 2005

millones de euros

2006 2005

Ingresos 774,41 540,48
Ventas (Nota 5) 721,00 432,80
Otros ingresos de explotacion (Nota 5) 4547 100,66
Variacion existencias productos terminados y en curso 7,94 7,02
Gastos -718,10 -454,02
Aprovisionamientos -432,45 -246,16
Gastos de personal (Nota 5) -108,46 -93,50
Otros gastos -177,19 -114,36
Resultado bruto de explotacion (ebitda) 56,31 86,46
Dotacién a la amortizacion (Nota 8, 9 y 10) -40,48 -27,59
Beneficio / (pérdida) de explotacion 15,83 58,87
Ingresos financieros (Nota 5) 2,10 0,83
Gastos financieros (Nota 5) -15,44 -21,80
Diferencias de cambio (neto) -0,14 0,05
Resultado de sociedades por el método de participacion 0,06 0,80
Beneficio / (pérdida) antes de impuestos 241 38,75
Gasto por impuesto sobre las ganancias (Nota 6) 2,44 -0,25
Beneficio / (pérdida) del ejercicio 4,85 38,50
Atribuible a:

Intereses minoritarios (Nota 17) 0,39 0,25

Sociedad dominante (Nota 17) 38,25

Beneficio / (Pérdida) por accién (en euros)
Bésico 0,0066 0,0823
Diluido 0,0066 0,0823
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16.3. ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADOS DEL GRUPO ERCROS
DE 2006 Y 2005

millones de euros

2006 2005
Flujos de tesoreria procedentes de las operaciones
Beneficio de explotacion, segun cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 15,83 58,87
Ajustes al resultado por:
Diferencia negativa de consolidacion (Nota 4) -26,24 -90,70
Trabajos para el inmovilizado (Nota 5) -1,87 -
Variacion provisiones para riesgos y gastos (Nota 18) 9,21 36,51
Variacion provisiones para insolvencias 2,10 -
Variacion provision de existencias 0,95 -
Amortizaciones del inmovilizado inmaterial, material y otros activos intangibles 40,48 27,59
Resultado de explotacion ajustado antes de los cambios en los activos operativos netos 40,46 32,27
Variacion en:
Deudores -8,83 10,96
Existencias -13,77 -8,77
Acreedores -32,26 -35,02
Tesoreria procedente de las operaciones -14,40 -0,56
Impuesto sobre sociedades pagado (Nota 6) -0,14 -0,09

Flujos de efectivo netos procedentes (aplicados) de las actividades operativas -14,54

Flujos de tesoreria procedentes de (usados en) actividades de inversion

Adquisicion de inmovilizaciones materiales -23,13 -12,86
Adquisicion de inmovilizaciones inmateriales 0,29 -2,04
Adquisicion de participaciones en otras empresas, neto de la tesoreria adquirida -2,61 -158,04
Otros activos 3,86 -1,25
Cobros por enajenacion de inmovilizado - 1,68
Adquisicion de otras inmovilizaciones financieras -0,02 -37,84

Flujos de efectivo netos procedentes (aplicados) de las actividades de inversion -21,61 -210,35

Flujos de tesoreria procedentes de (usados en) actividades de financiacion

Entradas de fondos por préstamos bancarios 78,78 255,83
Cancelacion de préstamos bancarios -28,36 -152,73
Entrada de fondos por ampliacion de capital - 119,48
Intereses cobrados 2,10 -
Intereses pagados -13,80 -11,63
Flujos de efectivo netos procedentes (aplicados) de las actividades de financiacién
Variacion neta de efectivo y otros medios liquidos equivalentes 2,56 -0,05
Efecto neto de diferencias cambiarias -0,14 0,04
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al 1-01 2,29 2,30

Efectivo y otros medios liquidos equivalentes al 31-12
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16.4. ESTADOS DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO
DEL GRUPO ERCROS DE 2006 Y 2005

millones de euros

Capital Otras reservas Gastos Ganancias Socios Total
ampliaciones ~ acumuladas externos
de capital
Saldo a 1-01-2005 84,21 40,81 - -31,41 0,45 94,06
Distribucidn resultado 2004 - -3141 - 3141 - -
Ampliacion de capital? 126,31 - -6,88 - - 119,43
Beneficio del ejercicio 2005 - - - 38,25 0,25 38,50
Variaciones en la participacion de socios externos - - - - 2,40 2,40
Dividendos de las sociedades dependientes - - - - -0,56 -0,56
Otros - 0,04 - - - 0,04
Saldo a 31-12-2005 210,52 9,44 -6,38 38,25 2,54 253,87
Distribucidn resultado 2005 - 38,25 - -38,25 - -
Ampliacion de capital:
Importe nominal de emision 48,23 61,63 - - - 109,86
Diferencia con valor definitivo - -6,70 - - - -6,70
Gastos de ampliacion de capital - - -2,31 - - -2,31
Beneficio del ejercicio 2006 - - - 4,46 0,39 4,85
Coberturas - 1,95 - - - 1,95
Impuestos diferidos - -0,50 - - - -0,50
Otros - -0,09 - - - -0,09
Dividendos de las sociedades dependientes -0,96 -0,96

Saldo a 31-12-2006 258,75 103,98 _— 359,97

1 En eI ejercicio 2005, los gastos de ampliacion de capital fueron
presentados como menor valor de la cifra de capital. En el presente
ejercicio, el Grupo ha procedido a reclasificar dichos gastos en una
linea independiente, para una mejor comprension del epigrafe de capital.
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16.5. MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ERCROS

Nota 1. Informacion del Grupo
a) Actividad del Grupo

Ercros, S.A. (en adelante Ercros) y las sociedades dependientes de ella,
directa o indirectamente, que mas adelante se relacionan, componen
a 31 de diciembre de 2006 y de 2005 el Grupo Ercros (en adelante el Grupo).

Ercros, S.A. con domicilio social en Avda. Diagonal 595 fue constituida
en Espaiia.

Las actividades principales de las sociedades que integran el Grupo son
la fabricacién y comercializacion de productos quimicos, de industrias
electroquimicas y electrotécnicas, la fabricacion y comercializacion de
productos farmacéuticos, materias plasticas, resinas sintéticas, fibras

y productos derivados de éstas, la investigacion y aprovechamiento de
yacimientos minerales y recursos geolégicos, creacion, adquisicion y
explotacion de fuerzas motrices de toda clase, la explotacion

del patrimonio social inmobiliario y, en general, la realizacion de toda
clase de operaciones industriales, comerciales o de servicios que sean
complementarias o derivadas, directa o indirectamente, de las actividades
antes sefialadas.

Los negocios que Ercros desarrolla a través de sus sociedades filiales son
los siguientes: Quimica basica (sosa caustica, derivados inorganicos

del cloro, acetato de etilo), Farmacia (eritromicina y sus derivados

y fosfomicina), Quimica intermedia, Alimentacién animal (fosfatos),
Emulsiones, Plasticos y Tratamiento de aguas. La division de plasticos
incluye la fabricacién, importacion, exportacion, transformacion y venta
de materias plasticas, acetileno, olefinas y derivados, toda clase de resinas

sintéticas, fibras artificiales y sintéticas y productos derivados de éstas.
Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales de cada
una de las sociedades integrantes del mismo, correspondientes al ejercicio
2006, que han servido de base para la preparacion de estas cuentas
anuales consolidadas, se encuentran pendientes de aprobacion por sus
respectivas Juntas Generales de Accionistas. No obstante, los
Administradores entienden que dichas cuentas anuales seran aprobadas
conforme estan presentadas.

b) Composicién societaria

Las sociedades que forman el Grupo presentan estados financieros indivi-
duales de acuerdo con la normativa que les aplica con el pais donde opera.

El detalle de las sociedades participadas a 31 de diciembre de 2006 se
muestra en las paginas siguientes, clasificadas en las siguientes categorias:

- Sociedades dependientes: aquellas que la Sociedad dominante
controla, directa o indirectamente, de forma que puede dirigir
las politicas financiera y de explotacién, con el fin de obtener
beneficios de la entidad.

- Entidades asociadas: aquellas, excluidas de la categoria anterior,
sobre las que se posee una influencia significativa, pudiendo,
por tanto, intervenir en las decisiones de politica financiera
y de explotacion, sin llegar a tener el control absoluto ni
conjunto de la misma.
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16.5 MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ERCROS

Sociedades dependientes y asociadas incluidas
en las cuentas consolidadas del ejercicio 2006

millones de euros

Sociedades Municipio del domicilio socialt Capital Reservas
Quimica basica y Quimica intermedia

Ercros Industrial, S.A.U. Barcelona 38,49 162,12
Marcoating, S.L.U. Madrid - 0,03
Ercekol A.LE. Tarragona - 0,16
Asociacion Flix-Coquisa, S.L. Barcelona 0,02 -0,05
Aragonesas Industrias y Energias, S.A.U. Madrid 48,16 46,44
Asanefi, A.lL.E. Barcelona 0,91 2,00
Sal Doméstica, S.A. Beriain 6,01 1,20
Ercros France, S.A. Paris (Francia) 0,21 0,16
Ercros Italia, SR.L. Milan (Italia) 0,05 0,39
Ercros Portugal, S.A. Lisboa (Portugal) 0,07 0,21
Gades, Ltd. Jersey (Reino Unido) 0,01 0,03
Farmacia

Ufefys, S.L. Aranjuez 2,37 -2,07
Laboratorios Busto, S.A.U. Madrid 0,06 0,06
Alimentacion animal

Agrocros, S.A.U. Barcelona 0,36 0,83
Salinera de Cardona, S.L. Cardona 0,96 3,39
Fosfatos de Cartagena, S.L.U. Cartagena 4,70 -
Emulsiones

Ercros Deutschland, GmbH Recklinghausen (Alemania) 1,50 0,10
Freihoff Chemie, GmbH Recklinghausen (Alemania) 0,10 -
Produr, GmbH Recklinghausen (Alemania) 0,03 0,01
Otras participaciones

Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. (Inusa) Barcelona 1,54 0,04
Corporacion Turistico Inmobiliaria, S.A.U. (Corportur) Madrid 0,10 0,21
Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U. (Seritur) Madrid 0,01 0,03

1 En las sociedades domiciliadas en el extranjero se incluye
el pais correspondiente.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ERCROS 16.5
Resultados % participacion Sociedad tenedora Método de consolidacion

-32,46 100 Ercros, S.A. Global
- 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,52 56,56 Ercros Industrial, S.A.U. Global

-0,58 50 Ercros Industrial, S.A.U. Participacion
3,57 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,63 52,50 Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. Global

- 24 Ercros Industrial, S.A.U. Participacion
0,10 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,10 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,04 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
- 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
-0,35 60 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,01 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
-0,27 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global

0,57 25 Ercros Industrial, S.A.U. Participacion
- 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,98 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
- 100 Ercros Deutschland, GmbH Global
- 100 Ercros Deutschland, GmbH Global
0,26 100 Ercros, S.A. Global
- 100 Inusa, S.A.U. Global
- 100 Inusa, S.A.U. Global
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16.5 MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ERCROS

Sociedades dependientes y asociadas incluidas
en las cuentas consolidadas del ejercicio 2005

millones de euros

Sociedades Municipio del domicilio socialt Capital Reservas

Quimica basica

Ercros Industrial, S.A.U. Barcelona 38,49 63,11
Marcoating, S.L.U. Madrid - 0,03
Ercekol A.LE. Tarragona - -
Asaciacion Flix-Coquisa, S.L. Barcelona 0,02 -0,01
Aragonesas Industrias y Energias, S.A.U. Madrid 48,16 4911
Asanefi, A.LE. Barcelona 0,91 2,96
Sal Doméstica, S.A. Beriain 6,01 0,66
Ercros France, S.A. Paris (Francia) 0,21 0,17
Ercros Italia, S.R.L. Milan (Italia) 0,05 0,38
Ercros Portugal, S.A. Lisboa (Portugal) 0,27 0,19
Gades, Ltd. Jersey (Reino Unido) 0,01 0,02
Farmacia

Ufefys, S.L. Aranjuez 2,37 -1,25
Laboratorios Busto, S.A.U. Madrid 0,06 0,04
Alimentacion animal

Agrocros, S.A.U. Barcelona 0,36 1,22
Salinera de Cardona, S.L. Cardona 0,96 3,08
Fosfatos de Cartagena, S.L.U. Cartagena 470 -
Emulsiones

Ercros Deutschland, GmbH Recklinghausen (Alemania) 1,50 -0,16
Freihoff Chemie, GmbH Recklinghausen (Alemania) 0,10 -
Produr, GmbH Recklinghausen (Alemania) 0,03 -
Otras participaciones

Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U. (Inusa) Barcelona 1,54 0,06
Corporacion Turistico Inmobiliaria, S.A.U. (Corportur) Madrid 0,10 0,19
Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U. (Seritur) Madrid 0,01 0,03

1 En las sociedades domiciliadas en el extranjero se incluye
el pais correspondiente.
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ERCROS 16.5
Resultados % participacion Sociedad tenedora Método de consolidacion

-23,14 100 Ercros, S.A. Global
- 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,16 56,56 Ercros Industrial, S.A.U. Global

-0,04 50 Ercros Industrial, S.A.U. Participacion
1,38 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
1,07 52,50 Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. Global

1,05 24 Ercros Industrial, S.A.U. Participacion
-0,01 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,04 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,03 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
- 94 Ercros Industrial, S.A.U. Global
-0,82 60 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,02 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
-0,39 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global

0,33 25 Ercros Industrial, S.A.U. Participacion
- 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
0,43 100 Ercros Industrial, S.A.U. Global
- 100 Ercros Deutschland, GmbH Global
- 100 Ercros Deutschland, GmbH Global
-0,02 100 Ercros, S.A. Global
0,02 100 Inusa, S.A.U. Global
- 100 Inusa, S.A.U. Global
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16.5

2006

MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ERCROS

c) Variaciones en el perimetro de consolidacion

Durante el ejercicio 2006 la estructura legal del Grupo ha experimentado
variaciones con respecto al afio anterior, tal como se resume a continuacion:

- Adquisicion de sociedades

Con fecha 18 de mayo de 2006 Ercros, S.A. adquiri6 el 100% del
grupo Derivados Forestales Group XXI, S.L. integrado por las socieda-
des Derivados Forestales, S.A.U. (100% del capital social), Fydsa, S.A.U.
(100% del capital social), Patentes y Novedades, S.L.U. (100% del
capital social), Aicar, S.A. (100% del capital social), Polialco, S.A.
(100% del capital social), y Defor-Infor, S.A. (100% del capital social).

El grupo Derivados Forestales Group XXI, S.L., ha sido incorporado
al Grupo Ercros por el método de integracion global.

Las operaciones realizadas por la sociedad adquirida se han incorpora-
do a la cuenta de resultados consolidada del Grupo Ercros a partir

del 18 de mayo de 2006, fecha efectiva de toma de control sobre

las mismas.

d) Sociedades excluidas del perimetro de consolidacion

Algunas sociedades asociadas inactivas han sido excluidas en el proceso
de consolidacién por ser plenamente irrelevantes para la obtencion
de la imagen fiel en las cuentas consolidadas.

e) Disolucion de sociedades por fusion dentro del Grupo

Mediante escritura de fecha 11 de noviembre de 2006 las sociedades
Derivados Forestales Group XXI, S.L., Derivados Forestales, SAU.,

Fydsa, S.A.U., Patentes y Novedades, S.L.U,, Aicar, S.A,, Polialco, S.A,,

y Defor-Infor, S.A. (sociedades absorbidas) quedaron disueltas sin liquidacion
como consecuencia de la fusién por absorcién por parte de Ercros
Industrial, S.A.U., (sociedad absorbente).

f) Otra informacion del Grupo

Todas las sociedades del Grupo cierran su ejercicio social a 31 de diciembre.

Nota 2. Bases de presentacion y normas de valoracion
a) Bases de presentacion y principio de gestion continuada

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del Grupo correspondientes al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006 han sido formuladas
por los Administradores, en reunién del Consejo de Administracion celebrada
el dia 22 de marzo de 2007, de acuerdo con las Normas Internacionales

de Informacién Financiera (en adelante NIIF) adoptadas por la Union
Europea y sus interpretaciones publicadas por el International Accounting
Standards Board (IASB) y que son de aplicacion obligatoria al 31 de
diciembre de 2006, fecha a la que se refieren las cuentas anuales consoli-
dadas que el Grupo formula conforme a NIIF.

Las politicas contables aplicadas son consistentes con las del ejercicio
anterior, pues las modificaciones a las normas existentes y las nuevas
interpretaciones aplicables desde el 1 de enero de 2006 no tienen efectos
sobre las cuentas anuales consolidadas, no afectando ni a la situacion
financiera, ni a los desgloses a incluir.

El Grupo no ha adoptado anticipadamente las normas aprobadas por

la Unién Europea e Interpretaciones del Comité de Interpretaciones NIIF
(CINIIF) cuya aplicacion no es obligatoria en el ejercicio 2006 y que seran
aplicadas cuando entren en vigor. Estas normas no tendran impacto en
la situacion financiera del Grupo y Unicamente las siguientes normas
supondran desgloses adicionales:

- NIIF 7 — Instrumentos financieros: Informacion a revelar, que requiere
desgloses que permitan a los usuarios evaluar la importancia de
los instrumentos financieros del Grupo y la naturaleza y alcance
de los riesgos que suponen dichos instrumentos financieros.

- Modificaciones a la NIC 1 — Presentacion de estados financieros, que
requiere hacer nuevos desgloses que permitan a los usuarios evaluar
los objetivos, politicas y procedimientos para gestionar el capital.

- NIIF 8 — Segmentos operativos.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2005, fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas celebrada el 6 de mayo de 2006. Estas cuentas
anuales consolidadas fueron elaboradas conforme las Normas
Internacionales de Informacion Financiera.
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16.5

Las cuentas anuales consolidadas han sido preparadas sobre la base del
coste de adquisicion y se presentan en millones de euros (salvo mencion
expresa) siendo ésta la moneda funcional del entorno econdmico principal
en el que opera el Grupo Ercros.

La preparacion de las cuentas anuales requiere la realizacion por parte

de la Direccion del Grupo de juicios, estimaciones y asuncion de hipotesis
que afectan a la aplicacion de las politicas contables y a los importes
registrados de activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos. Las
estimaciones e hipdtesis consideradas se han basado en la experiencia
historica y otros factores que han sido considerados razonables de
acuerdo con las circunstancias. Las estimaciones e hipotesis son revisadas
periddicamente, de forma que los cambios en estimaciones contables son
registrados en el periodo en el cual son revisados, si la revision Gnicamente
afecta a dicho periodo, o en el periodo de la revision y periodos futuros si
su revision afecta a ambos.

Los Administradores han formulado las presentes cuentas anuales
consolidadas siguiendo el principio de gestién continuada considerando
que la financiacion adicional obtenida por el Grupo, segln se indica en la
Nota 27, permitird hacer frente al fondo de maniobra negativo existente
a cierre de ejercicio.

b) Comparacion de la informacion

En el ejercicio 2005, el Grupo adquirié la division quimica del Grupo Uralita
denominada genéricamente como “Grupo Aragonesas” Como consecuencia
de lo anterior, la cuenta de resultados correspondiente al periodo de doce
meses terminado a 31 de diciembre de 2005 incluia las operaciones
realizadas por el Grupo Aragonesas desde el 2 de junio de 2005, siendo las
cifras mas significativas, entre otras, 187,69 millones de euros de ventas,
2,28 millones de euros de resultado bruto de explotacion y 90,70 millones
de euros en el epigrafe de otros ingresos de explotacion correspondientes
a la contabilizacion de la diferencia negativa resultante entre el coste de

la combinacion de negocios del Grupo Aragonesas y el valor razonable

de los activos, pasivos y pasivos contingentes adquiridos.

La cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2006 incluye doce meses
de operaciones del Grupo Aragonesas y las operaciones realizadas por el
grupo Derivados Forestales desde el 18 de mayo de 2006, fecha efectiva de
toma de control de este grupo por parte del Grupo Ercros (ver Nota 4).
Como consecuencia de la combinacion de negocios habida en el ejercicio,
la cuenta de resultados del ejercicio 2006 incluye entre otras, las siguientes
operaciones del Grupo Derivados, 129,90 millones de euros de ventas,

1,25 millones de euros de resultado de explotacion y 26,24 millones de

euros en el epigrafe de otros ingresos de explotacion correspondiente a la
diferencia negativa resultante de la combinacion de negocios con Grupo
Derivados Forestales.

Por todo lo anterior, los balances y cuentas de resultados consolidadas
correspondientes a los ejercicios 2005 y 2006 no son comparables.

Por otro lado y con el objetivo de hacer comparables determinadas

partidas de los balances de situacion consolidados de ambos ejercicios,

se ha procedido a reclasificar los siguientes importes y conceptos del

ejercicio 2005:

- 38,15 millones de euros del epigrafe de “otros pasivos no corrientes”
al epigrafe de “otros pasivos corrientes” correspondientes al acuerdo
de venta del terreno de El Hondon.

- 11,30 millones de euros del epigrafe de “otros activos corrientes”

a “activos financieros no corrientes”, correspondiente a importes
entregados a cuenta de actas que se encuentran recurridas.

¢) Metodologia de consolidacion

La metodologia de consolidacion se describe en los apartados siguientes:

i) Métodos de consolidacion

Los métodos aplicados en la obtencidon de las cuentas anuales consolidadas
han sido los siguientes:

- El método de integracion global, para las sociedades dependientes.

- El método de la participacion, para las entidades asociadas.

i) Homogeneizacion temporal y valorativa

Las cuentas anuales de todas las sociedades incluidas en el perimetro

de la consolidacion se encuentran homogeneizadas en su estructura,
fecha de cierre del ejercicio y principios contables aplicados.

iii) Diferencias de primera consolidacion

Las diferencias de primera consolidacion surgidas en las combinaciones de
negocios, de la eliminacion entre inversion y fondos propios se han asigna-

do a elementos de activo, pasivo y pasivos contingentes cuyo valor
razonable en la fecha de la combinacion diferia del reflejado en el balance
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de situacion de la empresa adquirida. Los importes remanentes no asigna-
bles se imputan a Fondo de comercio, dentro de “Activos intangibles”,
cuando es positiva, y en Diferencia negativa de consolidacion, en el
epigrafe de “Otros ingresos de explotacion” de la cuenta de resultados,

si resulta negativa.

En este Gltimo caso, se reconsidera la identificacion y valoracion de los
activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la adquirente,
asi como la valoracion del coste de la combinacion y cualquier exceso
que continde existiendo después de hacer la reconsideracion anterior,
se reconoce inmediatamente como resultado del ejercicio.

La adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera fue aplicada a la fecha de transicion (1 de enero de 2004),
optando por no reconstruir el registro de las combinaciones de negocios
anteriores al 1 de enero de 2004, de conformidad con la opcién a tal
respecto contemplada en la NIIF 1.

iv) Eliminacion de operaciones internas

Se han eliminado los distintos saldos reciprocos por operaciones internas
de préstamo, arrendamiento, dividendos, activos y pasivos financieros,
compra-venta de existencias e inmovilizado y prestacion de servicios. En
relacion con las operaciones de compra-venta, se ha retrocedido el margen
de beneficio no realizado para mostrar los bienes correspondientes a su
valor de coste, ajustandose consecuentemente las amortizaciones practicadas.

d) Normas de valoracion
i) Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza por su coste de adquisicion minorado
por la amortizacién acumulada y cualquier pérdida por deterioro de su valor.

Las reparaciones que no representan una ampliacion de la vida util,

y los gastos de mantenimiento son cargados directamente a la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada. Los costes de ampliacion o mejora
que dan lugar a una mayor duracién del bien son capitalizados.

Los importes relacionados con los trabajos efectuados por las empresas
para su inmovilizado material estan formados por los costes directos
incurridos, asi como por una proporcién razonable de los costes indirectos.

Las diferencias de cambio, consecuencia de la financiacion ajena destinada
a la adquisicién de elementos del inmovilizado material que se hubieran
devengado durante el periodo de construccién y montaje antes de que

el inmovilizado se encuentre en condiciones de funcionamiento,

se incluyen en el precio de adquisicién o coste de produccion de los
citados activos en la medida en que con esta incorporacién no se supere
su valor de mercado. Al cierre del ejercicio se practican las correcciones
valorativas necesarias para atribuir a cada elemento del inmovilizado
material valores no superiores a los de mercado.

En los activos afectos a temas medioambientales se siguen los mismos
criterios de valoracion e imputacion a resultados que los comentados
para el resto del inmovilizado material.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza
sobre el coste de los mismos, siguiendo el método lineal durante su vida
Gtil estimada, de acuerdo con los siguientes coeficientes medios de
amortizacion que son revisados anualmente:

2006 %
Edificios y construcciones 25 -
Maquinaria e instalaciones 5-7
Otro inmovilizado 8-12

i) Propiedades de inversion

Se valoran por su coste de adquisicion neto de su correspondiente amorti-
zacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.
El Grupo recoge en el epigrafe de “Propiedades de inversion” del balance
consolidado el importe correspondiente a activos no afectos a la
explotacion y sobre los cuales no se ha definido un plan de desinversion

a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales.

Las propiedades de inversion se amortizan linealmente durante la vida Gtil
de las mismas, de la siguiente manera:

2006 2005

% %

Terrenos - -
Edificios y construcciones 15 15
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iii) Activos intangibles

Los activos intangibles son registrados a su coste de adquisicion

0 produccién minorado por la amortizacién acumulada y cualquier pérdida
por deterioro de su valor, habiéndose evaluado su vida Util como finita

de acuerdo con los diversos factores que la determinan, sobre una base de
estimacion prudente. En el caso de concesiones, patentes, marcas y aplica-
ciones informaticas, la amortizacion se calcula segn el método lineal
sobre un periodo de cinco afios.

Los gastos de investigacion son imputados a gastos en el momento

en que se incurren, mientras que los gastos de desarrollo incurridos en
un proyecto individual son capitalizados si el Grupo esta en disposicion
de demostrar que el producto es viable desde una perspectiva técnica

y comercial, se disponen de recursos técnicos y financieros suficientes
para completar el proyecto y los costes incurridos pueden ser determina-
dos de forma fiable. Los gastos de desarrollo capitalizados, que incluyen
el coste de materiales, gastos de personal directamente imputables y una
proporcién razonable de gastos generales, se amortizan durante el
periodo en el que se espera obtener ingresos o rendimientos del mencio-
nado proyecto (normalmente, 5 afios). El importe de los gastos

de investigacion que se han imputado en la cuenta de resultados consoli-
dada en el epigrafe de “Otros gastos”, ascienden a 0,65 millones de euros
en 2006 y 0,60 millones de euros en 2005.

El Grupo registra los derechos de emision cuando es propietario de los
mismos. En el caso de derechos asignados gratuitamente a cada instala-
cion dentro del Plan Nacional de Asignacion, su valoracion se corresponde
con su valor en el mercado en la fecha de su concesion, que es contabili-
zado con abono al epigrafe de otros pasivos no corrientes del balance de
situacion consolidado. Los derechos de emision se dan de baja del balance
con ocasion de su enajenacion a terceros, entrega o caducidad

de los mismos. En el caso de que se realice la entrega de los derechos

su baja se registra con cargo a la provision registrada en el momento

de producirse las emisiones de CO,.

El Grupo registra una provision dentro del epigrafe de pasivos corrientes
para reconocer la obligacion de entrega de los derechos de emision de
CO,. El importe de la provision se determina considerando que

la obligacién sera cancelada:

- Mediante los derechos de emisién transferidos gratuitamente a la
empresa a través del plan Nacional de Asignaciones.

- Mediante otros derechos de emisién que figuren en el balance
consolidado adquiridos con posterioridad.

En la parte en que las emisiones realizadas son cubiertas por los
derechos concedidos a través del plan nacional de asignacién o por

los derechos adquiridos por el Grupo, la provision que se constituye

se valora por el importe que dichos derechos fueron inicialmente
registrados en balance: En el caso de que se estime que va a ser necesa-
ria la entrega de mas derechos de emision de los que figuran en balance,
la provision por este déficit se calcula a partir de la cotizacion

del derecho de emision a fecha de cierre.

iv) Participaciones en empresas asociadas

Son registradas por el método de la participacion. La inversion se registra
al coste y, con posterioridad a su reconocimiento inicial, se incrementa

o disminuye su importe en libros, para reconocer la porcion del resultado
que le corresponde al Grupo, del resultado de la participada desde la fecha
de la adquisicion.

La porcién de los resultados del ejercicio de la participada se registra
en los resultados del Grupo. Las distribuciones de dividendos de estas
participadas reducen el importe de la inversion.

v) Inversiones y otros activos financieros

Los activos financieros dentro del alcance de la NIC 39 se clasifican

como activos financieros al valor razonable con cambios en resultados,
préstamos y partidas a cobrar, inversiones mantenidas hasta el vencimiento,
y activos financieros disponibles para la venta, seglin sea apropiado.
Cuando inicialmente se reconocen los activos financieros, se valoran

a su valor razonable mas, en el caso de inversiones que no estén al valor
razonable con cambios en resultados, los costes de la transaccion directa-
mente imputables. El Grupo determina la clasificacion de sus activos
financieros después del reconocimiento inicial y, cuando esta permitido

y es apropiado, se reevalla dicha clasificacion en cada cierre de ejercicio.
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Todas las compras y ventas regulares de activos financieros se reconocen
en la fecha de la transaccion, esto es, la fecha en que el Grupo se compro-
mete a adquirir el activo. Las compras y ventas regulares de activos
financieros son aquellas que requieren entrega de activos dentro del marco
temporal generalmente establecido por la regulacion o por convenciones
del mercado de valores.

Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Los activos financieros se clasifican como “activos financieros al valor
razonable con cambios en resultados” cuando se adquieren con el prop6si-
to de venderlos en el corto plazo. Los derivados también se clasifican como
“activos financieros al valor razonable con cambios en resultados” a menos
que sean instrumentos de cobertura efectivos y se les designe como tales.
Los cambios en el valor razonable de los “activos financieros al valor
razonable con cambios en resultados” se reconocen en la cuenta

de pérdidas y ganancias.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005, el Grupo no tiene registrados
activos en esta categoria.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Los activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables

y vencimiento fijo se clasifican como inversiones mantenidas hasta el
vencimiento cuando el Grupo tiene la intencion y capacidad de mantener-
las hasta su vencimiento. Las inversiones para las que se tiene la intencion
de mantenerlas por un periodo indefinido de tiempo no se incluyen en
esta clasificacion. Otras inversiones a largo plazo que se pretenden
mantener hasta su vencimiento, tales como bonos, se valoran al coste
amortizado. Este coste se determina como el importe inicialmente recono-
cido menos las amortizaciones del principal, mas 0 menos la amortizacion
acumulada, utilizando el método del interés efectivo, de la diferencia entre
el importe inicialmente reconocido y el importe al vencimiento. Este calculo
incluye todos los honorarios e importes pagados o recibidos entre las partes
contratantes que son parte integrante del tipo de interés efectivo, los costes
de la transaccion y todo el resto de primas y descuentos. Para inversiones
valoradas al coste amortizado, las ganancias y pérdidas se reconocen en
resultados cuando la inversion se da de baja en contabilidad una vez
llegado su vencimiento o pierde valor por deterioro, asi como a través

del proceso de amortizacion.

A 31 de diciembre de 2006 y 2005, el Grupo no tiene registrados
activos en esta categoria.

Préstamos y partidas a cobrar

Los préstamos y partidas a cobrar son activos financieros no derivados con
pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo. Dichos
activos se contabilizan a coste amortizado utilizando el método del interés
efectivo. Las ganancias y pérdidas se reconocen en resultados cuando

los préstamos y partidas a cobrar se dan de baja en contabilidad o pierden
valor por deterioro, asi como a través del proceso de amortizacion.

El Grupo evalUa, al cierre del ejercicio, si existe algun indicio de deterioro

de los préstamos y partidas a cobrar. En el caso de existir indicios

de deterioro, se estima el importe recuperable del activo (el mayor entre

el valor razonable menos los costes de venta y su valor en uso) para asegurar
que el importe en libros no sea mayor que su importe recuperable. Si el
importe en libros del activo excede su valor recuperable, la diferencia entre
ambos valores es reconocida en la cuenta de resultados. En cada periodo
posterior, el Grupo revisa sus estimaciones a fin de determinar si existen
indicios de reversiones en la pérdida por deterioro del activo registrada

en periodos anteriores en cuyo caso el valor recuperable es estimado
nuevamente, y la pérdida revertida, si corresponde, con el limite del
importe en libros que hubiera tenido el activo si no hubiera habido una
pérdida por deterioro. La reversion se abona a la cuenta de resultados,

0 bien debe ser tratada como un incremento de revalorizacion

para activos anteriormente revalorizados

Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son aquellos

activos financieros no derivados que se designan como disponibles para
la venta o que no estan clasificados en ninguna de las tres categorias
anteriores. Después del reconocimiento inicial, los activos financieros
disponibles para venta se valoran al valor razonable, registrando

las ganancias o pérdidas dentro de un epigrafe separado del patrimonio
neto hasta que la inversion se dé de baja en contabilidad o pierda valor
por deterioro, en cuyo momento la ganancia o pérdida acumulada
presentada previamente en el patrimonio se incluye en la cuenta

de resultados.

El valor razonable de las inversiones que se negocian activamente en
mercados financieros organizados se determina por referencia a los precios de
cotizacion al cierre del mercado en la fecha del balance. Para las inversiones
para las que no hay mercado activo, el valor razonable se determina utilizan-
do técnicas de valoracion. Dichas técnicas incluyen utilizar transacciones
recientes del mercado, referencia al valor de mercado de otro instrumento
que es sustancialmente igual al que se esta valorando, anélisis de los flujos
de efectivo descontados y modelos de opciones de precios.
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Si existe deterioro de un activo financiero disponible para la venta,

la diferencia entre el coste (neto de cualquier pago y amortizacion)

y el valor razonable, minorado por cualquier perdida por deterioro previa-
mente reconocida en la cuenta de resultados, es registrada en la cuenta de
resultados minorando el importe registrado en el patrimonio neto. En cada
periodo posterior, el Grupo revisa sus estimaciones a fin de determinar

si existen indicios de reversiones en la pérdida por deterioro del activo
registrada en periodos anteriores en cuyo caso el valor recuperable

es estimado nuevamente, y la pérdida revertida abonando en la

cuenta de resultados.

vi) Existencias

Las existencias se valoran a su coste de adquisicion, cargandose a los
resultados la depreciacién cuando el valor de mercado de las mismas es
inferior a dicho coste, ya sea por causas provenientes del propio mercado,
por deterioro fisico o por obsolescencia, dotandose a tal efecto la
pertinente correccion valorativa.

Los criterios particulares de valoracién adoptados son los siguientes:

- Almacén de aprovisionamientos: al coste de adquisicion, de acuerdo
con el sistema primera entrada-primera salida (FIFO).

- Productos y trabajos en curso y almacenes comerciales: al coste de
fabricacion en base al mismo sistema, incluyendo materias primas y
materiales generales, mano de obra directa e indirecta, amortizaciones
y otros gastos de fabricacion asignables.

- Otros: al coste de construccion, que incluye proyectos, costes subcon-
tratados, impuestos y otros costes directos e indirectos asignables.

vii) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Las cuentas a cobrar originadas por las operaciones de trafico, tanto a
corto como a largo plazo, se registran por su valor nominal. Los intereses
incluidos en el valor de las transacciones con vencimiento superior a un
ejercicio economico se difieren y periodifican, imputandose a resultados
siguiendo un criterio financiero.

La dotacion a la provision para insolvencias se calcula por diferencia
entre el valor en libros de las cuentas comerciales de dudoso cobro y su
valor recuperable.

viii) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes comprenden no sélo

los saldos de caja y bancos, sino también los depositos en bancos u otras
instituciones financieras con un vencimiento inferior a 3 meses desde

la fecha de suscripcion.

A efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y otros medios
liquidos equivalentes comprenden las partidas descritas en el parrafo
anterior neto de saldos en descubierto exigibles por el banco,

si los hubiera.

ix) Otros activos corrientes

Este epigrafe comprende basicamente los saldos con las Administraciones
Publicas y depositos y fianzas a corto plazo. Se encuentran registrados
por su valor nominal e importe entregado, respectivamente.

X) Activos no corrientes mantenidos para la venta

Se clasifica un activo no corriente como mantenido para la venta,

si su valor en libros se recuperara principalmente a través de una venta,
en lugar de por su uso continuado, cumpliéndose los siguientes requisitos:

Los activos se encuentran en condiciones de venta en su estado actual.

Existe una probabilidad muy alta que la venta se realice.

Se espera realizar la venta en el transcurso de un afio desde
la clasificacion del activo no corriente como mantenido para la venta.

Los activos mantenidos para la venta se valoran al menor entre su importe
en libros y su valor razonable menos los costes de la venta. Si se espera que
la venta se produzca en un plazo superior a un afio, los costes estimados

de la venta se descuentan a su valor actual. Cualquier incremento del valor
actual del coste de venta derivado del paso del tiempo, se registra como
gasto financiero en la cuenta de resultados.

xi) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se registran por el importe recibido,

neto de los costes incurridos en la transaccion. En periodos posteriores
estas transacciones se valoran a su coste amortizado, utilizando el método
del tipo de interés efectivo.
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xii) Derivados y operaciones de cobertura

Los derivados se registran, tanto en el momento inicial como
posteriormente, por su valor razonable.

El valor razonable de las operaciones de cobertura de tipos de cambio es
calculado con referencia a contratos de tipo de cambio futuros de caracte-
risticas y vencimientos similares. El valor razonable de operaciones de
cobertura de tipo de interés es determinado con referencia a valores

de mercado de instrumentos similares.

Los derivados mantenidos por el Grupo corresponden fundamentalmente
a operaciones de cobertura de tipos de interés y de tipo de cambio y son
tratados seguin se detalla a continuacion.

- Coberturas de flujos de efectivo, por cuanto corresponden
a coberturas a la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo
atribuibles, bien a un riesgo particular asociado a un activo o pasivo
previamente reconocido, o bien a una transaccion prevista altamente
probable. La parte de la ganancia o pérdida experimentada por el
instrumento de cobertura que se haya considerado como eficaz,
es reconocida directamente en el patrimonio. Asimismo, la parte
determinada como ineficaz, es contabilizada directamente en
la cuenta de resultados.

- Coberturas de valor razonable, por cuanto corresponden a coberturas
de la exposicion en los cambios en el valor razonable de un activo
0 un pasivo previamente designado (0 una parte de éste) atribuibles
a un determinado riesgo. La ganancia o pérdida resultante
de la revaloracion del instrumento de cobertura al valor razonable
se reconoce en el resultado del ejercicio. La pérdida o ganancia de
la partida cubierta atribuible al riesgo cubierto ajusta el importe en
libros de la partida cubierta y se reconoce en el resultado del ejercicio.

Se considera que una relacion de cobertura cumple los requisitos para
contabilizarse como tal cuando se cumplen las siguientes condiciones:

- En el momento de iniciar la cobertura, existe designacion
y documentacion formal de la relacion de cobertura, asi como
del objetivo y de la estrategia que el Grupo asume con respecto
a la cobertura.

- Se espera que la cobertura sea altamente eficaz.

- Para las coberturas de flujos de efectivo, una transaccion prevista
que sea el objeto de la cobertura, debera ser altamente probable
y presentar ademas una exposicion a las variaciones en los flujos
de efectivo que podrian, en ultimo extremo, afectar al resultado
del ejercicio.

La eficacia de la cobertura puede ser determinada de forma fiable.

- La cobertura se evalGa en un contexto de empresa en funcionamiento,
y realmente se puede concluir que es altamente eficaz para
los ejercicios para los cuales ha sido designada.

xiii) Deterioro de activos

El valor neto contable del inmovilizado material e intangible es revisado

por posible deterioro de su valor cuando ciertos eventos o cambios
indiquen que el valor neto contable pudiera no ser recuperable. Se realiza
un andlisis de deterioro comparando el valor contable con el valor recupe-
rable. En el caso de que el valor neto exceda el importe recuperable
estimado, los activos son registrados por su importe recuperable. El importe
recuperable de un activo es el mayor entre su valor razonable menos los
costes de venta y su valor de uso. El valor de uso es el valor presente de

los flujos de efectivo futuros estimados que se esperen obtener de un activo
descontados a una tasa antes de impuestos que refleje la evaluacion actual
del mercado sobre el valor temporal del dinero y los riesgos especificos del
activo. Para los activos que a lo largo del tiempo no generan entradas de
efectivo de forma independiente, el importe recuperable se determina a partir
de la unidad generadora de efectivo a la que el activo pertenece. Las pérdidas
por deterioro se registran como gasto en la cuenta de resultados.

En cada cierre de ejercicio se realiza una evaluacion de si existen indicios
de que las pérdidas por deterioro reconocidas previamente han desapareci-
do o disminuido. Si existen estos indicios, se estima el valor recuperable.
Una pérdida por deterioro reconocida anteriormente se revierte solo si se
ha producido un cambio en las estimaciones utilizadas para determinar el
importe recuperable del activo desde que la Gltima pérdida por deprecia-
cion fue reconocida. Si éste es el caso, el valor en libros del activo se
incrementa hasta su valor recuperable con abono a la cuenta de resultados
consolidada. Este incremento no puede exceder el valor en libros que se
hubiese registrado, neto de amortizacion, de no haberse reconocido la
pérdida por deterioro para el activo en afios anteriores. Después de esta
reversion, el gasto de amortizacion se ajusta en los siguientes periodos,
para imputar el valor en libros revisado del activo de forma sistematica

a lo largo de la vida util del activo.
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Xiv) Provisiones

Las provisiones son reconocidas en el momento en el que:

el Grupo tiene una obligacion presente (ya sea legal o asumida
implicitamente) como resultado de un suceso pasado;

- es probable que el Grupo tenga que desprenderse de recursos
que incorporen heneficios econdmicos para cancelar tal obligacion; y

- puede hacerse una estimacion fiable del importe de la obligacion.

En los casos en los que el efecto del valor temporal del dinero es significativo,
el importe de la provision es determinado como el valor presente de los flujos
de efectivo futuros que se esperan necesarios para cancelar la obligacion.

El tipo de descuento usado en la determinacion del valor presente

de la obligacion refleja sélo el valor temporal del dinero pero no los
riesgos que se han incluido en la determinacion de los flujos de efectivo
futuros relacionados con la provision. El incremento de la provision
derivado del mencionado descuento es registrado como gasto financiero.

xv) Planes de jubilacién y otros beneficios post-empleo
Provisiones para pensiones y obligaciones similares

La mayoria de empresas del Grupo tienen contraidos compromisos por
pensiones con sus trabajadores. Dichos compromisos estan instrumentados
a través de planes de pensiones y contratos de seguros.

El Grupo suscribié con sus empleados dos acuerdos, cada uno de los cuales
engloba diferentes empresas del Grupo, uno de fecha 24 de marzo de 1997
y otro de fecha 1 de enero de 1999, sobre el sistema de prevision social
con el objetivo de exteriorizar los compromisos por pensiones derivados

de la aplicacion del convenio colectivo vigente.

El Grupo cubre estos compromisos a través de pélizas de seguro
suscritas con Skandia Vida, S.A. y a través de varios Planes de Pensiones.

Dado que los compromisos del Grupo son de aportacion definida,

el Grupo reconaoce las contribuciones a estos planes como un cargo
por gasto del ejercicio. Esta provision se valora por el valor actual

de las contribuciones a realizar salvo que se tenga que pagar antes de
los doce meses siguientes a la fecha de los estados financieros en que
se recibieron los servicios correspondientes de los empleados, en cuyo
caso no se actualiza dicho importe.

Otras retribuciones a largo plazo a favor de los empleados

Los compromisos asumidos con el personal prejubilado, los premios
de antigliedad, y otros conceptos similares se tratan contablemente,
en lo aplicable, segun lo establecido para los planes post-empleo

de prestacion definidas.

Provisiones para planes de reestructuracion de plantilla

Los gastos incurridos como consecuencia de procesos de reestructuracion,
principalmente indemnizaciones al personal, son reconocidos en el momento
en el que existe un plan formal y detallado para efectuar la reestructura-
cion, identificando los principales parametros de la misma (tales como

las actividades a que se refiere, las principales ubicaciones, funciones

y nimero aproximado de empleados afectos, desembolsos estimados y el
calendario de implantacion) y se ha creado una expectativa real entre

los afectados respecto a que se llevara a cabo la reestructuracion.

El Grupo sigue el criterio de registrar la totalidad del gasto correspondiente
a estos planes en el momento en que surge la obligacion mediante la realiza-
cion de los oportunos estudios actuariales para el calculo de la obligacion
actual actuarial al cierre del ejercicio. Las diferencias actuariales positivas

0 negativas puestas de manifiesto en cada ejercicio, son reconocidas

en la cuenta de resultados consolidada de dicho ejercicio.

El importe de los pasivos actuariales netos devengados al cierre
del ejercicio esta registrado en el epigrafe de provisiones como
pasivos no corrientes del balance de situacion consolidado.

xvi) Conversion de saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo de cambio

de la fecha de la transaccion. Los activos y pasivos monetarios denomina-
dos en moneda extranjera son valorados al tipo de cambio vigente a la
fecha del balance y todas las diferencias producidas son registradas

en la cuenta de resultados.

xvii) Arrendamientos

Los arrendamientos que transfieren al Grupo sustancialmente todos

los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del bien arrendado, son
clasificados como arrendamientos financieros y reconocidos por el arrenda-
tario al inicio del arrendamiento en el balance de situacion consolidado,
registrando un activo material y un pasivo financiero por el mismo
importe, igual al valor razonable del bien alquilado o bien al valor

presente de los pagos minimos del arrendamiento, si éste fuera menor.
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Las cuotas del arrendamiento son divididas en dos partes, la correspon-
diente a la carga financiera y la correspondiente a la reduccion de deuda,
de forma que se logre un tipo de interés constante de la deuda pendiente
en balance. La carga financiera total se distribuye entre los ejercicios

que constituya el plazo del arrendamiento.

El importe amortizable del activo arrendado se distribuye entre cada uno
de los ejercicios de uso esperado, de acuerdo con una base sistematica,
coherente con la politica de amortizaciones que el Grupo tiene adoptada
con respecto a los demas activos amortizables que posea. En caso de existir
certeza razonable de que el Grupo obtendra la propiedad al finalizar

el plazo de arrendamiento, el periodo de amortizacion utilizado es la vida
Gtil del activo; en otro caso, el activo se amortiza a lo largo de su vida til
0 en el plazo del arrendamiento segln cual sea menor.

Los arrendamientos donde no se ha transferido sustancialmente todos
los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del bien alquilado a las
sociedades del Grupo son clasificados como arrendamientos operativos.
Los pagos por alquiler bajo un arrendamiento operativo son reconocidos
en la cuenta de resultados durante el periodo de arrendamiento.

Xviii) Ingresos

Los ingresos son reconocidos a partir del momento en el que resulta
probable que los beneficios econdmicos correspondientes a la transaccion
sean recibidos por el Grupo y puedan ser cuantificados con fiabilidad.

El ingreso por venta de productos terminados es reconocido cuando los
riesgos y ventajas significativos correspondientes a la propiedad de los bienes
han sido transmitidos al comprador y el importe de los ingresos pueda ser
cuantificado con fiabilidad, circunstancia que se produce en términos
generales con la entrega efectiva de los bienes.

Los ingresos por intereses se reconocen en funcion del tiempo transcurrido,
teniendo en cuenta el rendimiento efectivo del activo.

xix) Coste por intereses

Los costes por intereses se reconocen como gasto del ejercicio en que se

incurre en ellos, con independencia de los activos a los que fueren aplicados.

xX) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se registran por su valor razonable cuando
existe una seguridad de cumplimiento de las condiciones establecidas para la
obtencion de las mismas, y de que se recibiran tales subvenciones. Cuando se

trata de una subvencion relacionada con una corriente de gastos, ésta es

llevada a resultados en los periodos necesarios para igualar la subvencion,
seglin una base sistematica, a los gastos que ésta esta destinada a compen-
sar. Cuando la subvencion esta relacionada con un activo, el valor razonable
es reconocido como un ingreso diferido y es llevada a resultados

en funcion de la vida Gtil esperada de dicho activo.

xxi) Impuesto sobre las ganancias

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se registran segun el método
basado en el balance, para todas las diferencias temporarias existentes a la
fecha de balance entre el valor en libros de los activos y pasivos y el que
constituye el valor fiscal de los mismos.

Un pasivo por impuestos diferidos es reconocido para todo tipo de
diferencias temporarias imponibles, excepto en las diferencias temporarias
imponibles que surjan de un fondo de comercio comprado cuya amortiza-
cion no es fiscalmente deducible y las que surjan del reconocimiento
inicial de un activo o pasivo en una transaccion que no es una
combinacion de negocios, y que en el momento de la transaccion,

no afectd ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Asimismo, un pasivo por impuestos diferidos es reconocido para todas
las diferencias temporarias imponibles que provengan del importe en libros
de las inversiones en entidades dependientes o asociadas.

El activo por impuestos diferidos es reconocido para todas las diferencias
temporarias deducibles y créditos fiscales por bases imponibles pendientes
de compensacion y deducciones pendientes de aplicacion, siempre que sea
probable que haya una base imponible positiva contra la cual se podra
utilizar el activo por impuestos diferidos y créditos fiscales por bases
imponibles negativas o deducciones, excepto en las diferencias
temporarias deducibles que surjan del reconocimiento inicial de un activo
0 pasivo en una transaccion que no es una combinacion de negocios,

y que en el momento de la transaccion, no afect6 ni al resultado

contable ni al resultado fiscal.

Asimismo, un activo por impuestos diferidos, para todas las diferencias
temporarias deducibles que provengan de inversiones en entidades
dependientes o asociadas, sdlo es reconocido cuando se den conjunta-
mente las dos condiciones siguientes: que sea probable que las
diferencias temporarias vayan a revertir en un futuro previsible

y que se espere disponer de beneficios fiscales contra los cuales llevar
las citadas diferencias temporarias.
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La recuperacion de un activo por impuestos diferidos es revisada en cada
cierre de balance, reduciéndose el importe del saldo del activo por impuestos
diferidos en la medida en que se estime probable que no se dispondra

de suficientes beneficios fiscales y activandose aquellas cuya recuperacion
pase a ser probable.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son medidos basandose

en su forma esperada de materializacion y en la normativa fiscal y tipos
impositivos que se hayan aprobado, o estén a punto de aprobarse, en la
fecha del balance. El impacto de las variaciones de tipos impositivos sobre
impuestos anticipados y diferidos se reconocen en la cuenta de resultados,
excepto en la medida en que se relacione con partidas que se registran
directamente en patrimonio neto.

Tratandose de resultados generados en filiales radicadas en paises

con los que no existe un convenio que evite la doble imposicion y la politica
del Grupo sea la repatriacion de dividendos se registra un pasivo por
impuesto diferido en base a la tasa impositiva del impuesto de sociedades
espafiol desde el momento en que se devenga el resultado.

Las diferentes sociedades presentan el saldo de la cuenta de resultados
después de considerar la cuota devengada por el impuesto sobre

las ganancias, por lo que dicho importe queda recogido como gasto

con independencia de la cuota a liquidar. Cada sociedad, por consecuencia
de diferencias temporarias existentes entre el resultado del ejercicio y la base
imponible fiscal, contabiliza los activos y pasivos por impuestos diferidos
que revierten en sucesivos ejercicios en las cuotas de impuestos a liquidar,
considerando la previsible realizacion o aplicacion de unos y otros.

Ercros, S.A. tributa en base especial de beneficio consolidado, al amparo
de la Ley 43/1995, sobre el Grupo fiscal formado por ella misma y las
siguientes sociedades dependientes: Ercros Industrial, S.A.U.; Laboratorios
Busto, S.A.U.; Marcoating, S.L.U.; Agrocros, S.A.U.; Inmobiliaria Union
Industrial, S.A.U. (Inusa); Corporacion Turistico Inmobiliaria, S.A.U.
(Corpotur); Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U. (Seritur);

Fosfatos de Cartagena, S.L.U.; y Aragonesas Industria y Energia, S.A.U.

En consecuencia, el gasto por el impuesto sobre las ganancias

en el conjunto del Grupo mercantil se forma agregando el referente

de todas las sociedades componentes del mismo, corrigiéndose por el efecto
impositivo que se deriva del sistema especial aplicado al Grupo fiscal,

que representan las sociedades citadas.

xxii) Actuaciones empresariales con incidencia en el medio ambiente

Los costes incurridos en la adquisicion de sistemas, equipos

e instalaciones, cuyo objeto sea la eliminacion, limitacion o el control

de los posibles impactos que pudiera ocasionar el normal desarrollo de la
actividad de la Sociedad sobre el medio ambiente se consideran
inversiones en inmovilizado.

El resto de los gastos relacionados con el medio ambiente, distintos de los
realizados para la adquisicion de elementos de inmovilizado, se consideran
gastos del ejercicio.

xxiii) Beneficio por accion

El beneficio por accion basico se calcula dividiendo el resultado

del ejercicio atribuible a los accionistas de la Sociedad Dominante
(4,46 millones de euros en 2006 y 38,25 millones de euros en 2005)
entre el promedio ponderado de acciones ordinarias en circulacion
durante el ejercicio (675.424.955 acciones en el ejercicio 2006

y 466.530.200 acciones en el ejercicio 2005).

Al no existir al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 acciones ordinarias
potenciales, el beneficio por accion diluido no difiere del beneficio
por accion basico.

Nota 3. Informacion financiera por segmentos

Las diferentes actividades del Grupo estan organizadas y administradas
separadamente atendiendo a la naturaleza de los servicios y productos
suministrados, representando cada segmento una unidad estratégica
de negocio que da diferentes servicios y ofrece productos

a diferentes mercados.

Los segmentos de negocio han sido definidos como segmentos principales

y los segmentos geograficos como secundarios, de acuerdo con el origen y la
naturaleza predominante de los riesgos, rendimientos, oportunidades

de crecimiento y expectativas del Grupo, que se encuentran mucho mas
fuertemente vinculados a las diferentes actividades desarrolladas que a las
zonas geograficas donde se efecttian las operaciones de venta o produccion.

Se ha considerado como segmento de negocio el componente identificable
del Grupo, encargado de suministrar un Gnico producto o servicio, o bien
un conjunto de ellos que se encuentran relacionados y que se caracteriza por
estar sometido a riesgos y rendimientos de naturaleza diferente a los que se
corresponden a otros segmentos del negocio dentro del Grupo.
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Los principales factores considerados en la identificacion de los segmentos
de negocio han sido la naturaleza de los productos y servicios, la naturale-
za del proceso de produccion y la tipologia de clientes.

Los activos, pasivos, ingresos y gastos por segmentos, incluyen aquellos
directamente asignables, asi como todos los que pueden ser razonable-
mente asignados.

a) Segmentos de negocio
La distribucion de los segmentos de negocio de los que se presenta informa-
cioén coincide con la informacion manejada usualmente por la Direccion.

Los segmentos de negocio definidos por el Grupo son los siguientes:

Resultados consolidados por segmentos a diciembre de 2006

millones de euros

Negocios asociados Quimica Farmacia
al cloro intermedia
Importe neto consolidado de la cifra de negocios 516,81 131,31 45,73
Ventas intersegmentost 10,06 2,55 -
Ventas totales 526,87 133,86 45,73
Resultado bruto de explotacion 21,74 31,68 0,95
Amortizaciones -29,38 -7,45 -3,13
Resultado neto de explotacion -7,64 24,23 -2,18
Resultado por método de participacion 0,06 - -
Resultado financiero -8,54 -2,75 -1,79
Resultado antes de impuestos -16,12 21,48 -3,97
Impuestos y socios externos 131 051 0,23

Resultado atribuido a la sociedad dominante -14,81 21,99 _

Activos no corrientes clasificados como mantenidos 39,60

para la venta y actividades corrientes

Otros activos asignables a segmentos 645,36 234,47 77,26
Activos totales 645,36 274,07 77,26
Pasivos asignables a segmentos 418,35 169,97 52,95
Inversiones en inmovilizado 14,09 3,21 2,53
Gastos que no han dado lugar a salidas de efectivo 41,78 7,49 4,58
Ingresos que no han dado lugar a salidas de efectivo 1,75 26,54 1,40

1 Los precios de transferencia entre segmentos son a precio de mercado.

Emulsiones

27,15
0,17
27,32
1,94
-0,52
1,42
-0,40
1,02

9,09
9,09
454
0,50
0,52
0,04

Real 2006

721,00
12,78
733,78
56,31
-40,48
15,83
0,06
-13,48
241
2,05

39,60

966,18
1.005,78
645,81
20,33
54,37
29,73
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Resultados consolidados por segmentos a diciembre de 2005

millones de euros

Negocios asociados Quimica Farmacia Emulsiones Real 2005
al cloro? intermedia
Importe neto consolidado de la cifra de negocios 366,65 - 40,62 25,53 432,80
Ventas intersegmentos! 44,63 - - 0,18 44,81
Ventas totales 411,28 - 40,62 2571 477,61
Resultado bruto de explotacion 79,55 - 5,09 1,82 86,46
Amortizaciones -24,04 - -3,00 -0,55 -27,59
Resultado neto de explotacion 551511} - 2,09 1,27 58,87
Resultado por método de participacion 0,80 - - - 0,80
Resultado financiero -17,03 - -2,64 -1,25 -20,92
Resultado antes de impuestos 39,28 - -0,55 0,02 38,75
Impuestos y socios externos -0,75 0,24 0,01 -0,50

Resultado atribuido a la Sociedad dominante 38,53 _ 38,25

Activos no corrientes clasificados como
mantenidos para la venta y actividades corrientes

Otros activos asignables a segmentos 672,19 - 74,41 15,21 761,81
Pasivos asignables a segmentos 423,59 - 61,96 22,39 507,94
Inversiones en inmovilizado 15,62 - 3,05 0,26 18,93

1 Los precios de transferencia entre segmentos son a precio de mercado.

2 En el ejercicio 2005, el Grupo en lugar de presentar el segmento denominado
“Negocios asociados al cloro” detallaba Quimica bésica, Plasticos, Alimentacion animal
y Tratamiento de aguas. En el ejercicio 2006, la Direccion del Grupo ha englobado
todos estos segmentos en el segmento denominado “Negocios asociados al cloro”
por considerar éste como una Unica unidad estratégica de negocio encargada
de suministrar un conjunto de productos relacionados entre si y expuesta a riesgos
y rendimientos de naturaleza diferente a otros segmentos.

e) Segmentos geograficos

millones de euros

Interior UE Resto de paises OCDE Resto del mundo Total
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Ventas a clientes externos 401,47 240,68 209,78 133,60 45,72 26,09 64,03 32,43 721,00 432,80
Ventas intersegmentos 12,77 28,23 0,01 16,58 - - - - 12,78 44,81
Ventas totales 414,24 268,91 209,79 150,18 45,72 26,09 64,03 32,43 733,78 477,61
Activos totales 952,88 746,35 13,30 15,46 - - - - 966,18 761,81
Inversiones en inmovilizado 19,84 18,62 0,49 0,31 - - - - 20,33 18,93
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Nota 4. Combinaciones de negocios

Con fecha 18 de mayo de 2006 Ercros, S.A. adquiri6 el 100% del Grupo
Derivados Forestales integrado por las sociedades Derivados Forestales, S.A.U.
(100% del capital social), Fydsa, S.A.U. (100% del capital social), Patentes

y Novedades, S.L.U. (100% del capital social), Aicar, S.A. (100% del capital
social), Polialco, S.A. (100% del capital social), y Defor-Infor, S.A.

(100% del capital social). El importe pagado por la adquisicion de las
mencionadas participaciones ascendi6 a 110,23 millones de euros, siendo
109,86 millones de euros el valor total atribuible al conjunto de sociedades
que integran el Grupo Derivados mas 0,37 millones de euros correspondien-
tes a los costes directamente atribuibles a la adquisicion.

Nombre y descripcion de las Fecha de adquisicion  Porcentaje de derechos  Coste de adquisicion Reconocimiento Diferencia negativa de
entidades y negocios de voto (%) (millones de euros)  de la diferencia negativa consolidacion
(millones de euros)

Derivados Forestales, S.A.U. 18-05-06 100,00 -1 Final -1
Fydsa, S.A.U. 18-05-06 100,00 -1 Final -1
Patentes y Novedades, S.L.U. 18-05-06 100,00 -1 Final -1
Aicar, SA. 18-05-06 100,00 -1 Final -1
Polialco, S.A. 18-05-06 100,00 -1 Final -1
Defor-Infor, S.A. 18-05-06 100,00 Final

1 Entidades valoradas como una Unica operacion.

La mencionada adquisicién ha sido financiada mediante una ampliacién
de capital por valor de 109,86 millones de euros mediante la emision
de 133.971.417 acciones de 0,36 euros de valor nominal mas una prima
de emision de 0,46 euros por accion. Las nuevas acciones han sido
emitidas con exclusion total del derecho de suscripcion preferente para
atender al canje de acciones establecido para la adquisicion del Grupo
Derivados Forestales., siendo por lo tanto la presente emision integra-
mente desembolsada mediante aportaciones no dinerarias consistentes
en las participaciones representativas de la totalidad del capital social
de las sociedades integrantes del Grupo Derivados.

El valor razonable, precio de cotizacion de las acciones, a la fecha de

intercambio, 18 de mayo de 2006, de los instrumentos de patrimonio
neto emitidos era de 103,16 millones de euros, siendo por tanto,

el coste de la combinacion de negocios de 103,53 millones de euros.
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El valor razonable de los activos y pasivos identificables para las combina-
ciones de negocios arriba detalladas y el valor en libros de las mismas
se detallan a continuacion de forma conjunta ya que dichas combinacio-
nes han sido tratadas por el Grupo como una Gnica operacion:
millones de euros millones de euros
18-05-06 Reconocido  Valor en 18-05-06 Reconocido Valor en
en la libros enla libros
adquisicion adquisicion
Activo PaSiVO
Inmovilizado material (Nota 8) 109,00 80,87 Pasivos corrientes y no corrientes 93,76 90,73
Activos intangibles (Nota 10) 0,34 482 Pasivo por impuestos diferidos (Nota 6) 13,34 6,41
Activos financieros no corrientes 0,33 0,33 Total pasivo 107,10 97,14
Activos por impuestos diferidos (Nota 6) 3,49 3,78
Cuentas a cobrar 50,90 50,90
Existencias 19,87 20,65
Otros activos financieros corrientes 487 4,87
Otros activos corrientes 8,37 8,37
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 0,30 0,30 Valor razonable de los activos netos 129,77 86,47
Activos no corrientes clasificados como 39,40 8,72 Coste de la combinacion 103,53 -

mantenidos para la venta

El impacto financiero de los ajustes mas significativos realizados
en el presente ejercicio relacionados con las combinaciones
de negocios han sido los siguientes:

a) Inmovilizado material

Los terrenos y construcciones procedentes de la combinacion de negocios
han sido registrados por sus valores razonables de acuerdo con un estudio
de un tasador independiente, siendo la fecha efectiva de valoracién

al valor razonable el 18 de mayo de 2006. El valor razonable de los
terrenos y construcciones asciende a 50,63 millones de euros, siendo

su valor en libros 30,71 millones de euros.

La venta de los terrenos de Sant Celoni (ver Nota e) conlleva una serie

de pasivos registrados en el momento de la combinacién de negocios
como menor valor del inmovilizado y que corresponden al desmantelamiento
de la fabrica por importe de 1,70 millones de euros y pérdida por el valor
neto contable de los activos por 1,76 millones de euros.

Diferencia negativa resultante de la

El valor razonable de las instalaciones técnicas y maquinaria procedentes
de la combinacién de negocios han sido valoradas, en el momento

de la adquisicién, a coste de reposicién amortizado, hecho que ha provocado
un incremento de 11,67 millones respecto al valor en libros que tenia
registrado Grupo Derivados Forestales.

combinacion de negocios (Nota 5.b)

b) Activos intangibles

El valor razonable de los activos intangibles ha sido determinado

por el importe que el Grupo hubiera pagado en una transaccion a precio
de mercado. Como consecuencia de lo anterior, el fondo de comercio
que tenia registrado Grupo Derivados Forestales en sus libros, se ha visto
disminuido en 4,48 millones de euros.

¢) Activos por impuestos diferidos
El fondo de comercio mencionado en la nota b) anterior, llevaba asociado

un activo por impuesto diferido de 0,29 millones de euros, activo que se
ha visto cancelado al registrar los activos intangibles a valor razonable.
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d) Existencias

Como consecuencia de la valoracién de las existencias a valor
razonable en el momento de la combinacion, éstas han disminuido

en 0,78 millones de euros respecto al importe que Derivados Forestales
tenia registrado en sus libros.

e) Activos no corrientes clasificados como mantenidos
para la venta y de actividades corrientes

Con fecha 7 de abril de 2006, Grupo Derivados Forestales firmé un acuerdo
de compra-venta mediante el cual se comprometia a la venta de los terrenos
ubicados en Sant Celoni sujeta al cumplimiento de una serie de compromi-
sos. El valor registrado en el momento de la combinacién de negocios

ha sido el precio de venta estipulado en el contrato, 41,67 millones de euros,
importe ligeramente inferior al valor de la tasacion, deduciendo

los intereses implicitos correspondientes a la venta aplazada, 2,27 millones
de euros. El valor actual de dicha operacion a cierre de ejercicio asciende

a 39,6 millones de euros. Se ha estimado que la venta de los activos

no corrientes mantenidos para la venta se llevara a cabo durante el
transcurso del ejercicio 2007.

f) Pasivos corrientes y no corrientes

La venta de los terrenos de Sant Celoni lleva asociada toda una serie

de pasivos que han sido registrados en el momento de la combinacion

y que corresponden a la limpieza y descontaminacion de los terrenos por
un importe de 2,90 millones de euros e impuesto sobre el incremento

del valor de los terrenos por un importe de 0,54 millones de euros (Nota 18).

Asimismo, dicha venta llevaba asociada una provision por indemnizaciones
al personal de 8 millones de euros (importe ya registrado en los libros de
Grupo Derivados). En el momento de la combinacién de negocios esta
provision ha sido valorada a valor razonable lo que ha supuesto una
minoracion de la misma en 0,41 millones de euros.

g) Pasivos por impuestos diferidos
El efecto impositivo de los impactos asociados a la revalorizacion

de los terrenos, y construcciones ha ascendido a 6,93 millones de euros,
registrado en el epigrafe de “Pasivo por impuestos diferidos”

De acuerdo con la NIIF 3 el Grupo ha distribuido los costes de la combina-
cién de negocios, a través del reconocimiento por sus valores razonables,
entre los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables en las
sociedades adquiridas. La diferencia negativa resultante entre el coste

de la combinacién de negocios y el valor razonable de los activos, pasivos
y pasivos contingentes adquiridos ha sido de 26,24 millones de euros.

Tras obtener esta diferencia negativa, el Grupo:

- Hareconsiderado la identificacién y valoracion de los activos, pasivos
y pasivos contingentes identificables asi como el coste de la combinacion.

- Tras el anélisis anterior, ha reconocido como resultado del ejercicio,
en el epigrafe de “otros ingresos de explotacion” el exceso que continua-
ba existiendo (26,24 millones de euros) por entender que se trata
de una adquisicion realizada en términos muy ventajosos.

Los ingresos y el resultado del Grupo a 31 de diciembre de 2006

que se habrian obtenido si la fecha de adquisicion de la combinacion
de negocios del ejercicio hubiera sido con fecha 1 de enero de 2006,
hubiesen ascendido a 851,31 millones de euros y 4,46 millones de euros,
respectivamente.

El importe del resultado aportado por Grupo Derivados Forestales desde
la fecha de adquisicion al resultado del ejercicio ha ascendido a 21,99 millones
de euros.

Combinacion de negocios ejercicio 2005

Con fecha 2 de junio de 2005 Ercros Industrial, S.A.U. adquirié

la divisién quimica del grupo Uralita denominada genéricamente como
“Grupo Aragonesas” integrada por las sociedades Aragonesas Industrias
y Energia S.A. (100% del capital social), Aragonesas Delsa, S.A.U.

(100% del capital social), Aiscondel S.A.U. (100% del capital social),
Asanefi, ALE. (52,5% del capital social) y Sal Doméstica, S.A. (24% del
capital social). El importe pagado por la adquisicion de las mencionadas
participaciones ascendié a 177,6 millones de euros, siendo los costes

de adquisicion de 6,3 millones de euros.
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Nombre y descripcion de Fecha Porcentaje de derechos  Precio de adquisicion ~ Reconocimiento de la  Diferencia negativa de
las entidades y negocios de adquisicion de voto (%) (millones de euros) diferencia negativa  consolidacion (millones €)
Aragonesas Industrias y Energia, S.A. 2-06-05 100,00 -1 Final -1
Aragonesas Delsa, S.A. 2-06-05 100,00 -1 Final -1
Aiscondel, S.A. 2-06-05 100,00 -1 Final -1
Asanefi, A.LE. 2-06-05 52,50 Final

1 Entidades valoradas como una Unica operacion.

El valor razonable de los activos y pasivos identificables para las
combinaciones de negocios arriba detalladas y el valor en libros de las mismas
se detallan a continuacion de forma conjunta ya que dichas combinacio-
nes fueron tratadas por el Grupo como una Unica operacion:

millones de euros millones de euros

2-06-05 Reconocido Valor en libros 2-06-05 Reconocido Valor en libros
en la adquisicion en la adquisicion

Activo Pasivo

Inmovilizado material (Nota 8) 241,94 158,61 Socios externos (Nota 17) 2,40 2,40

Propiedades de inversion (Nota 9) 0,79 0,78 Pasivos corrientes y no corrientes 89,50 91,22

Activos intangibles (Nota 10) 1,00 0,03 Pasivo por impuestos diferidos 26,01 -

Otros activos financieros no corrientes 0,21 0,54

Activos por impuestos diferidos 2,74 -

Cuentas a cobrar 90,23 89,07

Existencias 34,27 34,89

Otros activos corrientes 0,95 3,75 Valor razonable de los activos netos 273,17 212,49

Efectivo y otros medios 18,95 18,45 Coste de la combinacién 182,47 -

liquidos equivalentes . - .
g 4 Diferencia negativa resultante 90,70
Total activo 391,08 306,12 de la combinacion de negocios

La diferencia negativa resultante de la combinacién de negocios

con la antigua divisién quimica del grupo Uralita, fue reconocida como
ingreso del ejercicio 2005 (90,70 millones de euros) por entender que se
trataba de una adquisicion realizada en términos muy ventajosos.

Las acciones de las sociedades adquiridas en la combinacion de negocios
del ejercicio 2005 se encuentran pignoradas en garantia de la financiacion
sindicada suscrita por el Grupo en el mismo ejercicio.
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Nota 5. Ingresos y gastos d) Gastos financieros
a) Ventas millones de euros
2006 2005
millones de euros Préstamos y aplazamiento de deuda 3,79 3,28
2006 2005 Descuento de efectos 0,84 0,73
Ventas de productos 721,00 422,79 Arrendamiento financiero 0,09 0,31
Prestacion de servicios ) 10,01 Externalizacion fondo de pensiones 0,24 0,65
Financiacién importaciones y exportaciones 0,79 0,45
Adquisicion sociedades (préstamo sindicado) 7,05 4,28
b) Otros ingresos de explotacion Formalizacion de préstamos 0,50 1,90
millones de euros Intereses de otras deudas 1,09 9,34
2006 2005 Otros 1,05 0,86
Subvenciones a la explotacién 0,44 0,35
Otros ingresos de gestion corriente 16,92 6,61
Diferencia negativa derivada de combinacién 26,24 90,70 e) Gastos de personal
de negocios (Nota 4)
millones de euros
Trabajos para el inmovilizado 187 3,00 2006 2005
Sueldos y salarios 8045 5474
Seguridad social a cargo de la empresa 19,73 14,00
C) Ingresos financieros Coste de retribuciones por planes 2,21 0,24
. de aportacion definida
millones de euros
2006 2007 Reestructuracion de personal 320 20,08
Intereses valores renta fija 007 01 Otros gastos sociales 2,87 444
Intereses inversiones financieras temporales 1,09 047
Intereses cuentas bancarias 0,04 0,16
Imposiciones a plazo 0,52 0,07
Intereses aplazamientos clientes 0,01 0,01
Descuentos sobre compras 0,01 0,01
Dividendos Erfei 0,06 -
Otros 0,30 -
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) Resultado bruto de explotacion

El epigrafe de resultado bruto de explotacion incorpora los gastos
necesarios para llevar a cabo las operaciones habituales del Grupo asi como
los ingresos derivados del desarrollo de las mismas. Asimismo, dentro de
este epigrafe quedan incluidos una serie de gastos e ingresos, de caracter
excepcional y no recurrente que no se espera que ocurran con frecuencia
tal y como se detallan a continuacion:

millones de euros

2006 2005
Diferencia negativa derivada de la combina- 26,45 90,70
cion de negocios (Nota 5.a)
Provision riesgo litigios (Nota 18.h) -8,11 -13,01
Expediente regulacion empleo 2005, congela- -4,45 -22,66
cion salarial y otros gastos de reestructuracion
Gastos por estudios estratégicos -1,96 -
Otros -0,81 2,57

Total partidas no recurrentes 11,12 57,60

De no haber existido estos gastos e ingresos de caracter excepcional

y no recurrente, el resultado bruto de explotacién no recurrente hubiera
ascendido a 45,19 millones de euros (28,86 millones de euros en 2005)
en lugar de los 56,31 millones de euros (86,46 en el ejercicio 2005)

que se muestran en la cuenta de resultados consolidada.

Nota 6. Impuesto sobre las ganancias

Las diferentes sociedades presentan individualmente el saldo de la cuenta
de resultados después de considerar la cuota devengada por el impuesto
sobre las ganancias, por lo que dicho importe queda recogido como gasto,
teniendo en cuenta diferencias permanentes de caracter fiscal y con indepen-
dencia de la cuota a liquidar. Cada sociedad, por consecuencia de diferencias
temporarias existentes entre el resultado del ejercicio y la base imponible
fiscal, considera los activos y pasivos por impuestos diferidos que reverti-
ran en sucesivos ejercicios y en las cuotas de impuestos a liquidar,
considerando la previsible realizacién o aplicacion de unos y otros.

a) Gasto por impuesto sobre las ganancias

Segun se explica en la nota 2.xxi), todas las bases imponibles calculadas
individualmente por cada sociedad perteneciente al Grupo son agregadas
inicialmente, corrigiéndose por el efecto impositivo que se deriva de la
consideracion de la tributacion especial consolidada para las sociedades

del “Grupo Fiscal’”.

De este modo, la integracion del impuesto en el Grupo se constituye
por la previa agregacion individual de bases imponibles

de las sociedades componentes.

La tributacion de las distintas sociedades del Grupo pueden quedar diferen-
ciadas segun se integren en el Grupo Fiscal o lo hagan de forma
independiente. La adscripcion de las diferentes sociedades del Grupo

se representa:

Grupo Fiscal

(tributacion consolidada)

Ercros, S.A.

Ercros Industrial, S.A.U.

Agrocros, S.A.U.

Marcoating, S.L.U.

Laboratorios Busto, S.A.U.

Fosfatos de Cartagena, S.L.U.
Aragonesas, Industrias y Energia, S.A.U.
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U.

Corporacion Turistico Inmobiliaria, S.A.U.
Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U.

Excluidas de Grupo Fiscal
(tributacion individual)
Ercros Deutschland, GmbH
Ercros Portugal, S.A.
Ercros France, S.A.
Freihoff Chemie, GmbH
Ercros Italia, S.R.L.

Produr, GmbH

Gades, Ltd.

Ufefys, S.L.

Ercekol, A.LE.

Asanefi, A.LE.

Asociacion Flix-Coquisa, S.L.
Salinera de Cardona, S.L.
Sal Domeéstica, S.A.
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En el Grupo Fiscal son agregadas las bases imponibles de todas las socieda-
des componentes del mismo, corrigiéndose por el efecto impositivo que se
deriva del régimen de tributacion especial consolidada. Dicha agregacion
puede ser reducida, caso de resultar positiva, mediante la compensacion

de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del propio Grupo Fiscal
y, adicionalmente, de aquéllas procedentes de las sociedades integradas. Ello
permite determinar el gasto por impuesto sobre las ganancias del Grupo
Fiscal que, a su vez, es objeto de adicion de los gastos por impuestos sobre
las ganancias correspondientes a las restantes sociedades excluidas

del Grupo Fiscal.

La integracion en el Grupo, considerando las componentes citadas,
puede representarse:

euros
Resultado antes Diferencias permanentes Ajustes Bases imponibles
de impuestos y temporarias de consolidacion previas

Ercros -31.254.833,61 -4.147.148,53 20.281.218,38 -15.120.763,76
Ercros Industrial -32.462.445,51 4.399.442,92 - -28.063.002,59
Aragonesas Industrias 3.507.092,26 -4.678.008,40 - -1.170.916,14
y Energia

Busto 15.505,77 - 1.224,25 16.730,02
Marcoating -360,63 161,25 - -199,38
Agrocros -267.887,74 -155.970,22 - -423.857,96
Inusa 262.969,18 -299.624,99 - -36.655,81
Corportur -1.598,68 - - -1.598,68
Seritur -33,42 - - -33,42
Fosfatos Cartagena 2.487,94 - - 2.487,94
Conjunto Grupo Fiscal 6.297,80 6.297,80

Grupo Fiscal -60.199.104,44 -4.881.147,97 20.288.740,43 -44.791.511,98

El criterio de compensacion en el “Grupo Fiscal”, respecto al devengo del
gasto y las cuotas a liquidar, originara en el siguiente ejercicio la generacion
de débitos y créditos reciprocos y la afectacion correspondiente de gastos

e ingresos derivados de dicha compensacion.
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Los componentes del gasto por impuesto de sociedades correspondientes  La conciliacion entre el beneficio antes de impuestos y la base imponible

a los ejercicios anuales cerrados a 31 de diciembre son como se detalla
a continuacion:

millones de euros

fiscal es como se detalla a continuacion:

millones de euros

Cuenta de resultados consolidada 2006 2005 2006 2005
Diferido Resultado contable consolidado 241 38,75
Cambio tipos impositivos 3,63 - antes de impuestos
Activos por impuestos diferidos -0,15 -0,26 Diferencias permanentes
Pasivos por impuestos diferidos 0,09 0,10 Diferencia negativa de consolidacion -26,24 -90,70
Corriente Diferencias conversién a NIIF - -7,33
Impuesto sobre las ganancias corrientes -0,12 -0,09 Gastos de ampliacion de capital -2,31 -
Ajustes en el impuesto sobre las ganancias -1,01 - Prima de asistencia a Junta 1,93 1,58
corriente relativo a ejercicios anteriores Resultado Grupo Derivados Forestales 1192 _
Gasto (ingreso) por impuesto sobre las 2,44 -0,25 del 1-1-06 a 18-5-06
Reserva de fusion Aragonesas -2,10 -
millones de euros Diferencias temporarias
Estado de cambios en el patrimonio consolidado 2006 2005 Dotacion a la provision para litigios 12,40 21,41
Impuesto diferido imputado a patrimonio Amortizacion valor razonable de plantas 2,07 -
Coberturas de tipo de interés 036 : adquiridas en combinaciones de negocios
Coberturas de tipo de cambio -0,28 - Provisiones reestructuracion plantilla 7,31 14,78
Pasivos derivados de ajustes de conversion a NIIF -0,30 -0,44 Otras provisiones 1,70 4,19
Reversion de diferencias temporarias
las ganancias con efectos en patrimonio ejercicios anteriores
Litigios -9,64 -
Pagos reestructuracion plantilla -8,88 -
y otros gastos personal
Plan de prevision empresarial -3,85 -
Exceso de provisiones no aplicadas -1,33 -
Pagos por externalizac_ién -7,28 -6,31
COMpPromisos por pensiones
Otros -0,25 -
Base imponible fiscal -4479 -23,63
Grupo consolidado fiscal -46,14 -25,56
Sociedades fuera del Grupo 1,35 1,93

de consolidacién fiscal

Base imponible fiscal -23,63
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El ingreso por impuesto sobre las ganancias corrientes del ejercicio

por importe de 0,12 millones de euros ( 0,09 en el ejercicio 2005) corres-
ponde a las sociedades con bases imponibles positivas después de aplicar
bases imponibles negativas por un importe de 1 millén de euros

(1,66 en el gjercicio 2005).

millones de euros

2006 2005
Base Tipo impositivo Cuota Base Tipo impositivo Cuota
Resultado contable 2,41 0,35 0,84 38,75 0,35 13,56
Ajustes al resultado contable -1,06 0,35 -0,37 -36,82 0,35 -12,89
Bases imponibles negativas aplicadas -1,00 0,35 -0,35 -1,66 0,35 -0,58

correspondientes a sociedades fuera
del Grupo Fiscal

b) Activos y pasivos por impuestos diferidos

El detalle de los activos y pasivos por impuestos diferidos derivados de
diferencias temporarias, asi como de las bases imponibles negativas y
deducciones pendientes de aplicacion, registradas en el balance de
situacion a 31 de diciembre de 2006 y 2005, se detallan a continuacion:

millones de euros

Balance de situacion consolidado Efecto en cuenta de pérdidas
y ganancias ingreso/gasto
31-12-2006 31-12-2005 2006 2005
Gastos de establecimiento 0,15 - -0,05 -
Gastos de investigacion 0,24 - -0,09 -
Amortizacion propiedad industrial 0,01 - - -
Gastos a distribuir 0,03 - -0,01 -
Combinacién de negocios (ver Nota 4) 3,49 - - -
Activos derivados de ajustes - 0,57 - -0,26

de conversion a NIIF
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millones de euros
Balance de situacion consolidado Efecto en cuenta de pérdidas
Yy ganancias ingreso/gasto

31-12-2006 31-12-2005 2006 2005
Revalorizacion Aragonesas -25,87 -25,96 0,09 -
Cambio tipo impositivo 3,63 - 3,63 -
Coberturas tipo de interés -0,36 - - -
Coberturas tipo de cambio -0,28 - - -
Eliminacion ingresos por cobro de seguros -0,11 - - -
Litigios con sentencia favorable -0,31 - - -
Combinacién de negocios (ver Nota 4) -13,34 - - -
Otros pasivos derivados de ajustes - -0,44 - 0,10

de conversion a NIIF

En el Grupo, como sujeto pasivo, de la relacion juridico-tributaria,
se conforman bases imponibles negativas pendientes de compensar
correspondientes a los ejercicios e importes siguientes:

miles de euros

Afio de generacion Afio de prescripcion Importe
2003 2018 9.896
2004 2019 25.137
2005 2020 25.758
2006 2021 44,792
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Las distintas sociedades integrantes del mismo, con procedencia El Grupo no tiene registrado en el balance consolidado el crédito fiscal
de ejercicios anteriores a la configuracion fiscal del Grupo, derivado de la posible futura compensacion de bases imponibles negativas
mantienen las siguientes bases imponibles negativas pendientes ni las deducciones pendientes de aplicacion, por no estar razonablemente
de compensacion futura: asegurada su compensacion o aplicacion en ejercicios futuros.
miles de euros ¢) Otra informacién de carécter fiscal
Sociedad Afio Ao Importe

de generacion  de prescripcion En el transcurso de 2004, la Inspeccién Financiera y Tributaria inici6

Ercros, SA. 440152 la revision de los ejercicios 1999, 2000, 2001 y 2002 sobre el Grupo fiscal

consolidado. Durante el ejercicio 2005 se firmaron las actas en conformidad

1992 2007 408.355 relativas a dicho procedimiento de inspeccion, sin que derivara ningin
1993 2008 2271 pasivo significativo para el Grupo.
1995 2010 29.146
1996 2011 380 En consecuencia, el Grupo fiscal consolidado tiene abiertos a inspeccion
Ercros Industrial. SA.U. 30.899 los ejercicios 2003, 2004, 2005 y 2006.
1992 2007 7.054 Asimismo, Aragonesas, Industrias y Energias, S.A.U. esta en proceso
1993 2008 23.845 de inspeccion del impuesto sobre las ganancias por los afios 1999
Marcoating, S.L.U. 211 a 2001 y de retenciones e IVA por el periodo de mayo de 2000 a diciembre
1992 2007 194 dg 2991, temendp aplertos los eJerc!c!os 2002, 2003, 2004 y 2005 y el
ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2006 para todos los
1994 2009 2 impuestos que le son de aplicacion. De acuerdo con dichas actuaciones
1995 2010 4 inspectoras, se han recibido Actas correspondientes al impuesto sobre las
1997 2012 n ganancias correspondientes a los ejercicios 1999, 2000 y 2001 por un
Agrocros, S.A.U. 4.051 importe de 4,86 millones de euros, Acta correspondiente a retenciones
1992 2007 3255 e ingresos a} cuenta de! impuesto sobr'e la renta de las persona; flSlcas
correspondiente al periodo comprendido de mayo de 2000 a diciembre de
1993 2008 622 2001 por un importe de 0,46 millones de euros y sancién correspondiente
1994 2009 164 al valor afiadido del ejercicio 2001. En relacion a dichas Actas, la Sociedad
1995 2010 10 ha presentado ante las autoridades fiscales alegaciones y reclamaciones
Inusa, SAU. 1897 que al cierre del ejercicio se encuentran pendientes de resolucion. En
cualquier caso, los posibles pasivos que pudieran ponerse de manifiesto
1994 2009 248 como consecuencia de dicha inspeccion serian reembolsados por el Grupo
1995 2010 198 Uralita al Grupo Ercros en virtud del contrato suscrito entre ambas
1996 2011 842 sociedades con motivo de la adquisicion del Grupo Aragonesas.
1997 2012 609 o . _
Corpotur, SAU 25 De acuerdo con'la Ieglslacml)n. \(lgente, las declaraciones Fie |Impuest.os
no pueden considerarse definitivas hasta que no hayan sido inspeccionadas
1996 2011 12

o0 haya transcurrido el plazo de prescripcion. El Grupo no espera que se
1997 2012 13 devenguen pasivos de consideracién como consecuencia del proceso
de inspeccion comentado anteriormente.
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Nota 7. Dividendos a cuenta y propuesta de dividendos

Si bien la cuenta de resultados consolidada del ejercicio 2006

presenta resultados netos atribuidos a la sociedad dominante por importe
de 4,46 millones de euros, las cuentas anuales individuales de la Sociedad
Ercros, SA. que se formulan conjuntamente con las presentes cuentas
consolidadas, arrojan pérdidas, por lo que el Consejo de Administracion

de la Sociedad dominante no ha propuesto reparto de dividendos alguno
puesto que este debe hacerse en base al resultado de la sociedad individual
de acuerdo con la normativa en vigor. Tampoco se han repartido
dividendos a cuenta durante el ejercicio ni durante 2005.

Asimismo, durante el presente ejercicio la Sociedad dominante ha percibi-
do dividendos de Asanefi, A.LE. por 1,07 millones de euros a través de la
Sociedad participada Aragonesas, Industrias y Energia, S.A.U.

Nota 8. Inmovilizado material

Los movimientos producidos en los ejercicios 2006 y 2005, tanto
en coste como en amortizacién, son los siguientes:

millones de euros

Saldo a Altas Bajas Traspasos Otros Combinacién Saldo a
31-12-2005 de negocios 31-12-2006
(ver Nota 4)

Terrenos y construcciones 178,56 0,09 - 0,03 - 57,60 236,28
Instalaciones técnicas 844,50 1,98 -8,70 21,07 0,21 51,02 910,08
y maquinaria
Otro inmovilizado 25,01 0,43 -0,07 0,65 - 0,10 26,12
Anticipos e 19,02 20,92 -1,90 -21,79 - 3,74 19,99
inmovilizaciones en curso
Coste 1.067,09 23,42 -10,67 -0,04 0,21 112,46 1.192,47
Terrenos y construcciones 44,36 2,10 - - - - 46,46
Instalaciones técnicas 566,81 36,29 -6,82 - - - 596,28
y maquinaria
Otro inmovilizado 18,73 1,00 -0,05 - - - 19,68
Amortizacion acumulada 629,90 39,39 -6,87 - - - 662,42
Provisiones - 0,03 - 3,46 3,49
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millones de euros

Saldo a Altas Bajas Traspasos Otros Combinacion Saldo a
31-12-2004 de negocios 31-12-2005
(ver Nota 4)

Terrenos y construcciones 40,76 0,07 -0,81 0,38 - 138,16 178,56
Instalaciones técnicas 407,95 0,34 -20,62 12,52 2,18 442,13 844,50
y maquinaria
Otro inmovilizado 9,89 0,12 -0,08 0,21 - 14,87 25,01
Anticipos e 6,95 16,75 -0,05 -1311 - 8,48 19,02
inmovilizaciones en curso
Coste 465,55 17,28 -21,56 - 2,18 603,64 1.067,09
Terrenos y construcciones 16,67 1,22 -0,56 - - 27,03 44 36
Instalaciones técnicas 241,35 23,51 -19,54 - 0,05 321,44 566,81
y maquinaria
Otro inmovilizado 4,75 0,83 -0,08 - - 13,23 18,73
Amortizacion acumulada 262,77 25,56 -20,18 0,05 361,70 629,90

Las adiciones del ejercicio 2006 corresponden a la automatizacion de
la planta que tiene la Sociedad en Tarragona, instalacién de un reactor
de fenolicas para la division de Quimica intermedia y a la instalacion
de un transformador en la planta de Flix.

Al cierre del ejercicio 2006, el valor neto del inmovilizado material
en sociedades extranjeras asciende a 4,88 millones de euros
(4,87 millones a 31 de diciembre de 2005).

Los terrenos y construcciones de varias sociedades del Grupo

por un valor neto contable de 31,04 millones de euros (31,41 millones

de euros en 2005) estan afectados como garantia en cumplimiento

del contrato de financiacion sindicado, estando algunos activos grabados
asimismo ante litigios y reclamaciones en curso, garantizando un importe
al cierre del ejercicio de 222,8 millones de euros (mismo importe

en el ejercicio 2005).

Es politica del Grupo contratar todas las pélizas de seguros que se estiman
necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar
a los elementos del inmovilizado material.

El valor neto a 31 de diciembre de 2006 de los elementos de inmovilizado
material adquiridos mediante contratos de arrendamiento financiero
asciende a 7,12 millones de euros (4,94 en 2005).

A 31 de diciembre de 2006 no existen compromisos de inversion
significativos.
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Nota 9. Propiedades de inversion

Los movimientos en este epigrafe en los ejercicios 2005 y 20086,
son los siguientes:

Saldo a Altas Combinacion Saldo a
31-12-05 de negocios 31-12-06
(ver Nota 4)

Propiedades de inversion 25,50 0,07 - 25,57
Amortizacion acumulada -3,64 -0,17 - -3,81

Saldo a

31-12-04
Propiedades de inversion 24,48
Amortizacion acumulada -3,24

Altas Combinacion Saldo a
de negocios 31-12-05
(ver Nota 4)
- 1,02 25,50
-0,17 -0,23 -3,64

En este epigrafe se encuentran registradas principalmente colonias situadas
en Cardona y Flix, fincas rusticas y locales no afectos a la explotacion, asi
como el valor de coste de un terreno situado en El Hondén (7,5 millones de
euros). El 13 de mayo de 2004, el Grupo vendi6 la segunda mitad del terreno
donde se ubicaba su antigua factoria de EI Hondon (Cartagena) a construc-
ciones Reyal, S.A. por un importe de 39 millones de euros (ver Nota 20).

El acuerdo de compraventa contemplaba un pago inicial, que se realizé en
el momento de la firma del contrato, de 19,08 millones de euros. La operacién
quedo sujeta a la modificacién del Plan General de Ordenacion Urbana de
la zona, momento en el que se efectuara el pago de la cantidad restante.

Al cierre del ejercicio la citada modificacién no se ha producido, motivo por
el cual los ingresos generados por la operacion no han podido ser contabili-
zados en el resultado del ejercicio.

El importe a cobrar derivado del contrato de venta de la segunda mitad

del terreno de El Hondén se encuentra entregado en garantia de la financia-
cion sindicada. Asimismo, en el supuesto de resolucion de dicho contrato

los terrenos pasarian a constituirse como garantia de la misma financiacion
sindicada, mediante hipoteca inmobiliaria.

Los gastos directos de explotacion (incluyendo reparaciones y mantenimien-
to) relacionados con las propiedades de inversién que no generaron ingresos
por rentas durante el ejercicio 2005 y 2006 han ascendido a 0,30 y 0,34
millones de euros, respectivamente.

La Direccion estima que las Unicas diferencias significativas entre el valor
de coste y el valor razonable de las propiedades de inversion, es la corres-
pondiente al terreno de Honddn cuyo valor razonable ha sido estimado
en 38,15 millones de euros a 31 de diciembre de 2006.

ERCROS




INFORME ANUAL 2006

16.5 MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ERCROS

Nota 10. Activos intangibles

Los movimientos producidos en los ejercicios 2006 y 2005, tanto
en coste como en amortizacién, son los siguientes:

millones de euros

Saldo a Altas Bajas Traspasos Combinacién Saldo a
31-12-05 de negocios 31-12-06
(ver Nota 4)
Gastos de desarrollo 3,68 1,14 -0,05 - 0,04 481
Concesiones patentes y marcas 4,33 0,04 - - 0,14 451
Aplicaciones informéticas 451 0,17 -0,02 0,04 0,08 4,78
Derechos de emision - 7,03 -0,16 - - 6,87
Fondo de comercio - - - - 0,08 0,08
Otros 0,09 - -0,01 - - 0,08
Coste 12,61 8,38 -0,24 0,04 0,34 21,13
Gastos de desarrollo 1,17 0,31 -0,07 - - 141
Concesiones patentes y marcas 3,05 0,07 - - - 3,12
Aplicaciones informaticas 441 0,08 -0,02 - - 447
Fondo de comercio - 0,03 - - - 0,03
Amortizacion acumulada 8,63 0,49 -0,09 9,03

millones de euros

Saldo a Altas Bajas Combinacién Saldo a
31-12-04 de negocios 31-12-05
(ver Nota 4)
Gastos de desarrollo 2,18 1,55 -0,05 - 3,68
Concesiones patentes y marcas 141 0,07 - 2,85 4,33
Aplicaciones informaticas 0,59 0,03 - 3,89 451
Otros 0,11 - -0,02 - 0,09
Coste 4,29 1,65 -0,07 6,74 12,61
Gastos de desarrollo 0,89 0,28 - - 117
Concesiones patentes y marcas 1,06 0,14 - 1,85 3,05
Aplicaciones informaticas 0,48 0,04 - 3,89 441
Amortizacion acumulada 2,43 0,46 574 8,63
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A cierre del ejercicio 2006, el valor neto del inmovilizado inmaterial
en sociedades extranjeras asciende a 0,29 millones de euros (0,19 millones
a 31 de diciembre de 2005).

Informacion sobre derechos de emision de gases de efecto invernadero

La cantidad de derechos asignada durante el periodo de vigencia
del Plan Nacional de Asignaciones y su distribucion anual es como sigue:

toneladas
2005 2006 2007
142.657 385.623 385.623

La asignacion de dichos derechos ha sido a titulo gratuito.

Los gastos del ejercicio derivados de emisiones de gases de efecto
invernadero han ascendido a 7,58 millones de euros. Dichos gastos se
han calculado en base a las emisiones reales en el ejercicio por el coste
de adquisicion de dichos derechos.

La provision por derechos de emision de gases de efecto invernadero a cierre
de ejercicio asciende a 6,90 millones de euros y se encuentra clasificada como
pasivo corriente (Nota 18). No ha habido déficit de derechos de emision.

El Grupo no mantiene contratos de futuro relativos a derechos de emision
de gases de efecto invernadero.

Las subvenciones recibidas por derechos de emision de gases de efecto
invernadero son la totalidad de las registradas por el Grupo. Al cierre de
ejercicio 2006 se han imputado a resultados como ingreso del ejercicio
7,58 millones de euros.

Nota 11. Participaciones en empresas asociadas

El detalle de las inversiones contabilizadas aplicando el método de partici-
pacién e informaciéon complementaria, a 31 de diciembre de 2006 y 2005,
se presenta a continuacion:

millones de euros

31-12-06 Valor en libros Activos
de la participacion

Salinera de Cardona, S.L. (25%) 1,24 6,19

Sal Doméstica, S.A. (24%) 2,05 15,98

Asociacion Flix Coquisa, S.A. (50%) 0,09

Pasivos Ingresos Resultado
del ejercicio
127 3,85 0,57
7,44 9,03 0,84
0,70 -0,58
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millones de euros

31-12-05 Valor en libros de la Activos Pasivos Ingresos Resultado

participacion del ejercicio
Salinera de Cardona, S.L (25%) 1,07 5,47 1,10 3,56 0,70
Sal Doméstica S.A. (24%) 1,85 16,60 8,88 -1 0,10
Otras 0,29

_____

1 Informacién no disponible.

El Grupo ha registrado una provision en el pasivo de importe 0,31 millones
de euros correspondiente a la participacion en la Sociedad Asociacion
Flix Coquisa, S.A.

La participacion del 24% de la sociedad Sal Doméstica, S.A. ha sido entregada
en garantia de la financiacién sindicada.

Las transacciones durante los ejercicios 2006 y 2005 entre las sociedades
arriba detalladas y las que consolidan por el método de integracion global,
son irrelevantes.

Nota 12. Activos financieros no corrientes

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

millones de euros

31-12-06 31-12-05

Concepto Coste Provision Neto Coste Provision Neto
Acciones no cotizadas 3,46 -2,87 0,59 3,44 -2,87 0,57
Otros 0,19 - 0,19 0,19 - 0,19
Activos financieros 3,65 -2,87 0,78 3,63 -2,87 0,76
disponibles para la venta

Otros créditos 40,69 - 40,69 38,67 - 38,67
Dep6sitos y fianzas 3,92 - 3,92 7,60 - 7,60
Otros deudores 11,30 - 11,30 11,30 - 11,30
Otros activos financieros 55,91 55,91 57,57 57,57

Total activos financieros 59,56 -2,87 56,69 61,20 -2,87 58,33
no corrientes
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Los activos financieros disponibles para su venta incluyen inversiones
en acciones ordinarias, y por consiguiente no tienen una fecha de vencimiento
fijo 0 cupén de intereses.

El valor razonable de las inversiones disponibles para la venta no cotizadas
ha sido estimado utilizando una técnica de valoracion basada en hip6tesis
que no estan soportadas por tipos o precios de mercado. La Direccion
considera que los valores razonables estimados que resultan de la técnica
de valoracidn, que estan registrados en el balance, y los cambios corres-
pondientes en el valor razonable registrados en la cuenta de resultados
son razonables y los mas apropiados a fecha de los balances a 31 de
diciembre de 2005 y 2006.

Al cierre de 31 de diciembre de 2006 en la cuenta “Otros créditos” dentro
del epigrafe de “Otros activos financieros” se incluye el fondo de reserva
derivado de la operacion de préstamo sindicado suscrito en el ejercicio 2005
que asciende a 36,66 millones de euros, importe que sera recuperable

al vencimiento del préstamo sindicado, es decir, en el gjercicio 2013.

El saldo de “Otros deudores” al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 incluye
los importes entregados a cuenta de actas que se encuentran recurridas.
Nota 13. Existencias

La composicion de las existencias por categorias, neto de la provision
de deterioro, es la siguiente:

millones de euros

2006 2005
Almacenes de aprovisionamiento y otros 40,44 2321
Productos terminados y en curso 61,01 4554
Promociones inmobiliarias 1,33 1,33

El movimiento de la provision por deterioro es el siguiente:

millones de euros

2006 2005
Saldo 1-01-2006 -2,79 -0,50
Entrada perimetro - -1,16
Dotacién -2,36 -1,13
Reversion 141 -

Nota 14. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Este epigrafe se compone de los siguientes saldos:

millones de euros

2006 2005
Clientes por ventas 189,71 127,09
y prestacion de servicios
Otros deudores 22,52 22,56

Dentro del epigrafe “Otros deudores”, se incluyen 19,92 millones de euros
correspondientes al importe pendiente de cobro de la venta de la segunda
fase del terreno de EI Hondén en Cartagena (ver Nota 9).

Asimismo, a 31 de diciembre de 2006 existen un total de 8 clientes con
un saldo de 1,24 millones de euros cuyos derechos de cobro estan
en garantia de operaciones crediticias (ver Nota 21).

El epigrafe “Clientes por ventas y prestaciones de servicios” se presenta neto
de la provision por deterioro. EI movimiento de esta provision es el siguiente:

millones de euros

2006 2005
Provision a 1-01 522 2,32
Combinacién de negocios 0,14 3,03
Dotacion del ejercicio 2,07 -
Cancelaciones de clientes -0,09 -0,13
de dudoso cobro irrecuperables

7,34 5,22

Provisién a 31-12

Nota 15. Otros activos corrientes

El epigrafe de “Otros activos corrientes” incluye la relacién deudora con las
Administraciones publicas, relativo a la devolucién de retenciones, cuotas a
compensar 0 a devolver por el Impuesto sobre el Valor Afiadido e impuesto
de sociedades.

Nota 16. Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El saldo al cierre corresponde integramente a efectivo.
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Nota 17. Patrimonio neto

El desglose del patrimonio neto es el siguiente:

millones de euros

2006 2005
Capital de la Sociedad dominante 258,75 210,52
Reservas por ajustes de valoracion 1,36 -
Ganancias y otras reservas
acumuladas del Grupo
Prima de emision 68,90 7,27
Reserva legal 17,77 17,77
Reserva de diferencia ajuste 0,09 0,09
capital en euros
Otras reservas 15,86 -15,69
Gastos de ampliacion de capital -9,19 -6,88
Resultado 4,46 38,25
Patrimonio de accionistas 1,97 2,54

minoritarios

a) Capital de la Sociedad dominante

El capital social de Ercros, integramente desembolsado, esta configurado
mediante acciones ordinarias y al portador, en una serie Unica, con idénti-
cos derechos y admitidas a cotizacion en las bolsas de valores espafiolas
(mercado continuo).

Los movimientos e importes correspondientes a esta cuenta son los siguientes:

2006 2005
Namero acciones Nominal (millones de euros) NUmero acciones Nominal (millones de euros)
Valor inicial 584.764.845 210,52 233.905.938 84,21
Ampliacion de capital 133.971.417 48,23 350.858.907 126,31

Valor final 718.736.262 258,75 584.764.845 210,52

A 31 de diciembre de 2006 el capital social de la Sociedad dominante esta
compuesto por 718.736.262 acciones al portador, ordinarias de 0,36 euros de
valor nominal cada una, iguales entre si, numeradas correlativamente del 1 al
718.736.262, ambos inclusive, que confieren las mismas obligaciones

y derechos politicos y econémicos.
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La Junta General de Accionistas con fecha 28 de abril de 2006 acord6
efectuar una ampliacién de capital por valor de 48.229.710 euros
(133.971.417 acciones a 0,36 euros de valor nominal mas una prima

de emisién de 0,46 euros por accion). Las nuevas acciones fueron emitidas
con exclusion total del derecho de suscripcion preferente para atender

al canje de acciones establecido para la adquisicién de la sociedad
Derivados Forestales Group XXI, S.L., siendo por lo tanto la citada emision
integramente desembolsada mediante aportaciones no dinerarias consis-
tentes en las participaciones representativas de la totalidad del capital
social de la sociedad indicada por un importe de 109,86 millones de euros.
Los gastos incurridos en la ampliacién de capital (2.312 miles de euros)
han sido minorados del epigrafe de reservas.

b) Valores propios

No existen acciones de Ercros adquiridas y conservadas en cartera por

la propia Sociedad o por persona interpuesta. La Junta General de 28

de abril de 2006 autorizé al Consejo de Administracion para que, durante
el plazo de 18 meses, pueda adquirir directamente o a través de las
sociedades de su Grupo acciones de la propia Sociedad, hasta el maximo
permitido por la ley, por un precio o contravalor que oscile entre un
minimo equivalente a su valor nominal y un maximo equivalente al precio
de cierre de las acciones de la Sociedad en el Mercado Continuo en el
momento de la adquisicion derivativa de las acciones.

La Sociedad no dispone de ningln plan de opciones sobre acciones
(stock options) para sus empleados.

¢) Principales accionistas

No consta al Grupo la existencia de titulares en la participacion del capital
con un porcentaje igual o superior al 5% del mismo.

d) Consejeros accionistas

Consta al Grupo las siguientes participaciones de los miembros

de su Consejo de Administracion: Sr. Zabalza Marti, 300.551 acciones
y Sr. Roldan Aguilar, 1.000 acciones.

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:

Prima de emision

Las nuevas acciones emitidas por la ampliacién de capital anteriormente
descrita, se han emitido por su valor nominal de 0,36 euros mas una prima
de emision de 0,46 euros por accion.

Esta reserva es de libre disposicion, con los limites establecidos
en la legislacion mercantil.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas,
debe destinarse una cifra igual al 10 por ciento del beneficio del ejercicio
a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, un 20 por ciento del
capital social. La reserva legal es indisponible y Unicamente puede ser
destinada a la compensacion de pérdidas, en el caso de que no existan
reservas disponibles para este fin, 0 a aumentar el capital social, hasta

el limite del 10 por 100 del capital ya aumentado. Sélo seria distribuible
en caso de liquidacion de las sociedades del Grupo.

Reserva por ajustes de valoracion

Corresponde a las correcciones valorativas de los derivados designados
como instrumentos de cobertura de flujo de efectivo.

Otras reservas

Son de libre disposicion.

Reserva diferencia ajuste capital a euros

La reserva indisponible se deriva de ajustar al céntimo mas préximo

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.
Reservas en sociedades consolidadas

Las citadas cuentas contienen las reservas generadas por las sociedades
dependientes desde la fecha de la primera consolidacion, excluyendo

la parte de dichas reservas que corresponda a los socios minoritarios

en las sociedades consolidadas por integracion global. Su detalle y movimien-
to son los siguientes:
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millones de euros

2006 2005
Saldo a 1-01 -1,46 29,95
Traspasos de resultados 2005 38,25 -31,41
Diferencia coste y valor razonable -6,70 -

de los instrumentos de patrimonio
emitidos para financiar la combinacion
de negocios (Nota 4)

Saldo a 31-12 30,09

El detalle de las reservas correspondientes a las principales sociedades
consolidadas es el siguiente:

millones de euros

2006 2005
Ercros, S.A. -32,37 -2,81
Ercros Industrial, S.A.U. 5,60 -3,75
Aragonesas Industria y Energia, S.A. 42,21 -9,63
Otras individualmente no significativas 0,42 0,50

Nota 18. Provisiones corrientes y no corrientes
Provisiones no corrientes

El movimiento de este epigrafe en el ejercicio 2006 y 2005 ha sido
el siguiente:

millones de euros

Provisiones a largo plazo Saldo a Adiciones Utilizacion Traspasos Combinacién Saldo a
1-01-06 de negocios 31-12-06
Para pensiones y obligaciones similares 18,46 1,10 -8,81 -1,82 - 8,93

a largo plazo (ver Nota 18.a)

Otras provisiones (ver Nota 18.b) 52,85 12,53 -12,02 0,48 53,84
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millones de euros
Provisiones a largo plazo Saldo a Adiciones Utilizacion Traspasos Saldo a
1-01-05 31-12-05
Para pensiones y obligaciones similares 4,01 20,32 -5,87 - 18,46
a largo plazo (Nota 18 a)
Otras provisiones (Nota 18 b) 30,10 25,53 -2,89 52,85

a) Provision para pensiones y obligaciones similares
a largo plazo

Las principales provisiones constituidas para pensiones y obligaciones
similares son las siguientes:

millones de euros

2006 2005
Compromisos por pensiones 0,24 0,33
Fondo para prejubilados 7,33 8,01
Provision por reestructuracion - 8,00
Otros compromisos 1,36 2,12

El detalle por sociedades es como sigue a continuacion:

millones de euros

Sociedades 2006 2005
Ercros, S.A. 0,03 0,04
Ercros Industrial, S.A.U. 8,47 10,04
Agrocros, S.A.U. 0,14 0,13
Fosfatos de Cartagena, S.L.U. 0,05 0,03
Ercros Italia, S.R.L. 0,24 0,22
Aragonesas, Industrias y Energia, S.A. - 8,00
8,93

En el ejercicio 2005, el Grupo registré una provisién por reestructuracion
de importe 8 millones de euros correspondientes a indemnizaciones que
afectaban a la sociedad del Grupo Aragonesas Industria y Energia, S.A.
como consecuencia de un proceso de reestructuracion iniciado en el
ejercicio 2005. Durante el ejercicio 2006 se han llevado a cabo indemniza-
ciones por importe de 6,90 millones de euros. El importe pendiente

de pago ha sido traspasado al epigrafe de Provisiones en el pasivo corrien-
te del Grupo a 31 de diciembre de 2006.

El importe reconocido como gasto en la cuenta de resultados adjunta
en los planes de aportacion definida ascendi6 a 2,21 millones de euros
y a 0,24 millones de euros durante los ejercicios 2006 y 2005,
respectivamente.

El Grupo tiene en marcha planes de reduccion de plantilla, fundamental-
mente en Espafia, que abarcan acuerdos de prejubilaciones enmarcados
en los correspondientes expedientes de regulacion de empleo aprobados
por la Administracion, que garantizan el mantenimiento de una percep-
cion durante el periodo de prejubilacién, transformacion de jornada
completa a parcial, plan de despidos individuales, movilidad funcional

y geografica y congelacion salarial entre otros. Con el fin de asegurar

los compromisos asumidos en el expediente de regulacion de empleo
aprobado en el ejercicio 2005 se procedi6 a externalizar dichos pagos
mediante un seguro colectivo de rentas. Asimismo, por el expediente de
regulacion de empleo aprobado en el ejercicio 2004, el Grupo constituyd
un deposito con una entidad como compromiso del pago futuro de dichas
indemnizaciones, dado que no se efectud la externalizacion del mismo.
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b) Otras provisiones a largo plazo

Estas cuentas contienen expectativas de pagos y gastos devengados
en ejercicios anteriores pero indeterminados en cuanto a su importe
exacto o en cuanto a la fecha en que se produciran. Los movimientos
producidos en estas cuentas son los siguientes:

millones de euros

Provisiones para Provisiones para Provisiones varias Total
impuestos responsabilidades

Saldo a 1-01-05 21,73 741 0,96 30,10
Dotaciones 3,75 19,18 2,60 25,53
Aplicaciones -0,21 -0,31 -2,37 -2,89
Traspasos 0,16 -0,05 - 0,11
Saldo a 31-12-05 2543 26,23 1,19 52,85
Dotaciones 0,14 12,29 0,10 12,53
Aplicaciones -9,97 -1,84 -0,21 -12,02
Combinacion de negocios - 0,48 - 0,48

Estas provisiones corresponden en su mayor parte a reclamaciones
realizadas por la Inspeccion de tributos o bien por terceros por hechos
acaecidos entre los afios 1991 a 1998.

Las dotaciones del afio corresponden a la mejor estimacion de la Sociedad
sobre el acontecer futuro de dichas reclamaciones en base a las diferentes
sentencias y pronunciamiento que se van produciendo en las distintas
instancias judiciales, algunas veces contradictorias entre si.

La dotacién mas significativa en el epigrafe de Provisiones para
responsabilidades en el presente ejercicio corresponde a la provision

de 8,11 millones de euros relativa a la provision constituida en el ejercicio
para hacer frente al coste de saneamiento del pantano de Flix (ver Nota 26).

Los Administradores del Grupo consideran que las provisiones registradas
cubren adecuadamente los riesgos por litigios, por lo que no se esperan
pasivos adicionales que afecten a las cuentas anuales a raiz de la
resolucion de los mismos.

Dada la tipologia de los riesgos que cubren no es posible indicar
el tiempo estimado en que se producira la salida de recursos del Grupo,
en caso de que los hubiese.

Provisiones corrientes

millones de euros
2006 2005

Provisiones corrientes. 12,22 0,09

El epigrafe de provisiones corrientes al cierre del ejercicio 2006 incluye

entre otros, 6,90 millones de euros derivados de las provisiones por derechos
de emision de gases de efecto invernadero (Nota 10) asi como 2,90 y 0,54
millones de euros correspondientes a la limpieza y descontaminacién

de los terrenos de Sant Celoni (Nota 4).
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Nota 19. Préstamos y créditos con rendimiento de intereses

El detalle de las deudas con entidades de crédito es el siguiente:

millones de euros

Limite 31-12-06  31-12-05
Préstamos con garantia hipotecaria - 110,74 130,76
Otros prestamos bancarios - 8,31 4,74
Pdlizas de crédito 3,20 2,96 3,46
Deudas por - 1,32 1,42

arrendamiento financiero

Nocomanies | [12s3 1a038

Préstamos con garantia hipotecaria - 18,85 15,64
Otros prestamos bancarios - 44,96 28,15
Deudas por efectos descontados 25,95 9,62 18,86
Pdlizas de crédito 106,34 99,90 15,74

Deudas por - 1,35 1,24
arrendamiento financiero

Comanies || W7o | 796

El detalle de las deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre de 2006
y 31 de diciembre de 2005 por vencimientos, es el siguiente:

millones de euros

Concepto Total 2007 2008 2009 2010 2011 2012t
Deudas con 298,01 174,68 27,31 2345 21,33 20,48 30,76
entidades de crédito

Concepto Total 2006 2007 2008 2009 2010 2011t
Deudas con 22001 79,63 26,27 23,02 23,71 2152 4586

entidades de crédito

1 Afo indicado y siguientes.

Las deudas con vencimiento en el afio 2007 corresponden en su mayoria
a operaciones de financiacion ordinarias con una duracién inferior a un
afio renovables a su vencimiento por el mismo plazo.

El tipo medio de interés de las deudas con entidades de crédito,
normalmente esta referenciado al Euribor méas un diferencial que oscila
entre el 0,5y el 2,5%, siendo el recalculo de los tipos de interés trimestral-
mente en la mayor parte de los contratos suscritos por el Grupo.

Dentro del apartado de Otros préstamos bancarios no corrientes

y corrientes, quedan incluidos 2,92 y 1,55 millones de euros, respectiva-
mente, correspondientes a dos préstamos sobre los que el Grupo tiene
formalizadas dos operaciones de cobertura de tipo de interés por la
totalidad del saldo y con vencimientos equivalentes al vencimiento

de los préstamos, 2009 y 2010.

Con fecha 2 de junio de 2005 el Grupo suscribi6é un préstamo

sindicado de 226,4 millones de euros para hacer frente a la compra del
“Grupo Aragonesas” . Dicho préstamo sindicado se estructuré en dos tramos:
un tramo A, por un importe de 80 millones de euros que fue liquidado
durante el ejercicio 2005 y un tramo B con vencimiento final el 2 de septiem-
bre de 2013 y un afio de carencia, por un importe de 146,4 millones de euros
estando referenciado al euribor. La Sociedad formaliz6 una operacion de
cobertura de interés por la mitad del importe del tramo B con vencimiento
2013. El importe pendiente de pago del préstamo sindicado a 31 de diciembre
de 2006 asciende a 129,59 millones de euros (146,4 millones de euros

al cierre de 2005)

Asimismo en garantia de dicho préstamo, el Grupo tiene constituidos
depositos a plazo por importe de 36,65 millones de euros.

Las opciones para la liquidacion antes del vencimiento de los instrumentos
financieros contratados por el Grupo, a instancias de cualquiera de las partes,
son las estandares del mercado para este tipo de instrumentos.

El total de pagos minimos futuros de los contratos de arrendamientos
financieros a 31 de diciembre de 2006 asciende a 2,78 millones de euros
(2,75 millones en el ejercicio 2005), siendo su valor actual al cierre

del ejercicio 2006 2,67 millones de euros (2,66 millones en el ejercicio 2005).

ERCROS




INFORME ANUAL 2006

16.5 MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DEL GRUPO ERCROS

El total de pagos minimos futuros de los contratos de arrendamientos
financieros y su valor actual al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 son como
se detallan a continuacion:

millones de euros

Ejercicio 2006 Total 2007 2008 2009 2010 2011 2012t
Pagos 278 135 088 030 013 012 -
minimos futuros

Valor actual 267 135 081 028 012 01 -
Ejercicio 2005 Total 2006 2007 2008 2009 2010 2011t
Pagos 275 126 090 048 0,09 0,02 -

minimos futuros
Valor actual 266 124 086 046 009 0,01 -

1 Afio indicado y siguientes.

Nota 20. Otros pasivos corrientes y no corrientes

Dentro de estos epigrafes se incluyen los siguientes conceptos:

millones de euros

31-12-06 31-12-05

Concepto No corriente Corriente Total No corriente Corriente Total
Fianzas y depositos recibidos 1,14 0,34 1,48 1,14 0,34 1,48
Proveedores inmovilizado 1,50 462 6,12 2,67 9,99 12,66
Subvenciones de capital 2,83 0,09 2,92 3,67 - 3,67
Administraciones publicas 0,42 6,55 6,97 413 7,53 11,66
Remuneraciones - 12,36 12,36 - 4,57 4,57
pendientes de pago

Planes de pensiones - - - - 6,78 6,78
Otros pasivos 3,59 41,73 45,32 2,66 4041 43,07
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Las subvenciones de capital se obtuvieron en ejercicios anteriores en
relacion a determinadas inversiones que se mantienen dentro del inmovi-
lizado material, traspasandose a resultados al mismo ritmo en que se
amortizan los correspondientes activos.

Dentro del epigrafe de “Otros pasivos” quedan incluidos los 38,15 millones
de euros derivados de la operacion venta del terreno de EI Hondon (ver Nota 9).
Este saldo refleja el importe integro de la venta. Al estar la operacion
pendiente de adquirir firmeza una vez se resuelvan una serie de tramites
administrativos relacionados con la calificacion de los terrenos, el Grupo

no ha registrado el resultado esperado en dicha venta, ni ha dado de baja
el inmovilizado enajenado. Por otro lado, tiene registrada una cuenta a cobrar
por importe de 19,9 millones de euros correspondiente a los importes
pendientes de recibir de dicha transaccion. Por tanto, no se esperan salidas
de efectivo derivadas de este pasivo, sino que el mismo se cancelara dando
de baja el activo enajenado y registrando el resultado positivo generado
por la transaccion, una vez adquiera firmeza la venta de dichos terrenos.

El epigrafe de remuneraciones pendientes de pago al cierre del ejercicio
2006 incluye 7,31 millones de euros correspondientes a los pasivos por
reestructuracion derivados de la venta del terreno de Sant Celoni (Nota 4).

Nota 21. Compromisos y contingencias

A 31 de diciembre de 2006 el Grupo Ercros tenia prestados
avales ante terceros por importe de 25,26 millones de euros.

Asimismo en garantia del préstamo sindicado, el Grupo tiene
constituidos depdsitos a plazo por importe de 36,65 millones de euros.

El préstamo sindicado suscrito en el ejercicio 2005 establece

la emision semestral de un certificado de cumplimiento de una serie
de ratios financieros asi como, una serie de compromisos y limitaciones
que afectan a todas las sociedades del Grupo Ercros.

El certificado de cumplimiento de ratios al cierre del ejercicio

del préstamo sindicado esta pendiente de ser emitido de forma definitiva
como consecuencia de que para el célculo de dichos ratios es necesaria
la aprobacion previa por parte de los bancos involucrados de la redefini-
cion de algunos términos adaptandolos a las Normas Internacionales

de Informacion Financiera. No obstante lo anterior, de haber emitido

el certificado definitivo con los ratios calculados con los nuevos términos
adaptados a las Normas Internacionales de Informacion Financiera,

el Grupo no espera ninguin pasivo ni cambios significativos

en la financiacion sindicada.

A 31 de diciembre de 2006, las acciones de Ercros Industrial, S.A.U.,
Aragonesas, Industrias y Energia, S.A. y Sal Doméstica, S.A. se encuentran
pignoradas en garantia del préstamo sindicado. Asimismo, se incluyen
como avalistas de la operacion las sociedades del Grupo Ercros, S.A,
Agrocros, S.AU, Fosfatos de Cartagena, S.L., Ercros Deutschland GMBH

y Ercros France.

Asimismo, la sociedad Ercros Industrial, S.A. tiene pignorados derechos
de créditos de clientes en cumplimiento de pdliza de crédito procedente
de Fosfatos de Cartagena, S.A.

Al cierre del ejercicio, existen terrenos y construcciones afectos a diversas
garantias ante determinadas entidades privadas, financieras y publicas,

al objeto de garantizar la concesion a Ercros Industrial, S.A.U. de diversos
préstamos hipotecarios principalmente al préstamo sindicado concedido
en este ejercicio. El importe total garantizado al cierre del ejercicio 2006
por estos conceptos asciende a 196,38 millones de euros.

El Grupo mantiene imposiciones a plazo por 0,62 millones de euros,
todos ellos pignorados en garantia de una poliza de crédito y de diversos
compromisos adquiridos.

La Direccion de la Sociedad dominante estima que los pasivos
contingentes no registrados a 31 de diciembre de 2006 que pudieran
originarse, en su caso, por los avales prestados, no serian significativos.

Nota 22. Objetivos y politicas de gestion del riesgo financiero

En el curso habitual de las operaciones, el Grupo se encuentra expuesto
al riesgo de cobro, riesgo de interés y riesgo de tipo de cambio.

Los principales instrumentos financieros del Grupo, distintos de los
derivados, comprenden los préstamos bancarios, polizas de crédito,
descuentos, financiacion obtenida a través del aplazamiento de tasas,
arrendamientos financieros, efectivo y depositos a corto plazo.

El Grupo también ha contratado productos derivados, principalmente
seguros de tipo de cambio e interés. Su finalidad es gestionar los riesgos
de tipo de cambio surgidos por operaciones comerciales asi como los
riesgos de tipo de interés que surgen de determinadas fuentes

de financiacion (ver Nota 19).

La politica del Grupo, mantenida durante los ejercicios 2006 y 2005,
es de no negociacion con los instrumentos financieros.
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a) Riesgo de cobro

El Grupo tiene instaurada una politica de crédito y la exposicion

al riesgo de cobro es gestionada en el curso normal de la actividad.

Se realizan evaluaciones de créditos para todos los clientes que requieren
un limite superior a un determinado importe. Asimismo, el Grupo tiene
asegurado ciertos saldos a cobrar.

b) Riesgo de tipo de interés

La financiacion externa se basa en descuento comercial, pélizas de crédito
con entidades financieras, aplazamientos con administraciones publicas

y, en menor medida, préstamos subvencionados por organismos publicos,
siendo la mayor parte de la financiacion obtenida con vencimiento a largo
plazo. El tipo de interés es variable para las pélizas de crédito y préstamos,
cuyo riesgo ha sido en parte cubierto con instrumentos de cobertura

(ver Nota 19).

¢) Riesgo de tipo de cambio

Con el fin de mitigar el riesgo de tipo de cambio, el Grupo ha contratado
coberturas de tipo de cambio para cubrir las posibles fluctuaciones

de divisa procedentes de transacciones de ventas y compras corrientes
referenciadas en dolares (cobertura del 66% de estas transacciones futuras,
66% en 2005) asi como de saldos a cobrar al cierre del ejercicio.

Nota 23. Instrumentos financieros

No existen diferencias significativas entre valor en libros y 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 estan referencia-
dos a un tipo de interés variable de mercado revisable periédicamente.

Coberturas de flujo de efectivos

A 31 de diciembre de 2006, el Grupo dispone de 20 contratos de cobertura
de tipo de cambio para cubrir el riesgo por tipo de cambio en transacciones
futuras (ventas y compras en US $). El valor nocional de las mencionadas
coberturas asciende a 35 millones de US $, quedando los vencimientos
establecidos desde enero de 2007 hasta diciembre de 2007. Se ha estimado
que los flujos entren en ganancia en el ejercicio 2007. Los tipos de cambio
contratados oscilan entre el 1,2545 y 1,2828 $.

Adicionalmente, el Grupo tiene contratadas seis coberturas de tipo

de interés para cubrir las variaciones en los flujos de efectivo atribuidos
al riesgo asociado a las variaciones en los tipos de interés de 3 préstamos
contratados (ver Nota 19) cuyas caracteristicas son las que se describen
a continuacion:

millones de euros

Valor nocional Vencimiento

Préstamo Sindicado 25.000 02-09-05 ---- 02-06-13
Préstamo Sindicado 18.000 02-09-05 ---- 02-06-13
Préstamo Sindicado 20.500 02-09-05 ---- 02-06-13
Préstamo Sindicado 10.000 02-09-05 ---- 02-06-13
Préstamo Banco 6.000 12-07-04 ---- 11-06-09
de Sabadell

Préstamo 3.500 15-07-04 ---- 13-01-10

Banco Santander

Los tipos de interés contratados oscilan entre el 2,31% y 2,71%.
La amortizacion de dichos contratos es de forma lineal durante el
periodo de vigencia de los mismos.

Se ha estimado que los flujos de efectivo asociados al tipo de interés
del préstamo sindicado continlien en ganancias hasta su vencimiento.

Coberturas de valor razonable

Al cierre del ejercicio, el Grupo tenia contratado cinco swaps de tipo

de cambio mediante los cuales el Grupo contrata un tipo de cambio fijo
para cubrir determinados saldos de cuentas a cobrar contratados en US $,
referidos al balance consolidado de 31 de diciembre de 2006. Los tipos
de cambio contratados oscilan entre el 1,27 y 1,28 $. Las caracteristicas
de los mismos se detallan a continuacion:

miles de US $
Valor nocional Vencimiento
1.875 05-08-05 ---- 31-01-07
2.167 19-10-06 ---- 20-03-07
3.000 19-10-06 ---- 20-06-07
3.000 19-10-06 ---- 20-09-07
3.000 19-10-06 ---- 20-12-07
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Los valores razonables correspondiente a los instrumentos financieros,
son los que se detallan a continuacion:

millones de euros
Valor razonable

Cobertura de tipos de interés 1.100
Cobertura de tipos de cambios 850
Coberturas de flujos de efectivo 1.950
con efecto en patrimonio

Cobertura de tipos de cambios 307
Coberturas de valor razonable 307

con efecto en resultados

El importe registrado en patrimonio neto durante el ejercicio
correspondiente a coberturas de flujo de efectivo asciende a 1,95 millones
de euros.

A 31 de diciembre de 2005, las Unicas diferencias existentes entre
el valor razonable y el valor en libros correspondientes a instrumentos
financieros, son las que se detallan a continuacion:

millones de euros

Valor en libros Valor razonable

Cobertura de tipos de interés - -0,17
Cobertura de tipos de cambios - -0,23
Contrato de divisas a plazo - -0,36

En el ejercicio 2005, las variaciones netas en el valor razonable de dichas
operaciones de cobertura no fueron registradas en las cuentas anuales
consolidadas dado que su impacto no era significativo.

El valor razonable de los derivados han sido calculados descontando
los flujos de efectivo futuros esperados a los tipos de interés vigentes.
El valor razonable de los efectos y de otros activos financieros ha sido
calculado utilizando los tipos de interés de mercado.

Nota 24. Partes relacionadas

Ercros, S.A. y las sociedades dependientes

Las transacciones y saldos entre las sociedades que conforman el Grupo
Ercros (Ercros, S.A. y las sociedades dependientes de ella), forman parte

del trafico habitual del Grupo en cuanto a su naturaleza y condiciones
y han sido eliminadas en el proceso de consolidacién. El nombre de las
dominantes inmediatas y principal del Grupo han sido detallados en
la Nota 1 b).

Tal y como se comenta en la Nota 11 las transacciones durante
el ejercicio 2006 entre las sociedades asociadas y las que consolidan
por integracion global, son irrelevantes.

Remuneraciones del Consejo de Administracion

La remuneracién devengada del Grupo por los miembros del Consejo

de Administracion de Ercros importan 0,43 millones de euros en sueldos
y 0,22 millones de euros en dietas (0,33 millones de euros y 0,28 millones
de euros, respectivamente, en 2005). Como consecuencia de seguros,
aportaciones corrientes a planes de pensiones y de retribuciones

en especie se han devengado 0,06 millones de euros (0,06 millones
euros en 2005).

Remuneraciones de los miembros de la Alta Direccion

Los miembros de la alta direccion del Grupo, integrada por los tres
directores generales y el auditor interno de la compafiia, con exclusién
del presidente-consejero delegado, de acuerdo con la definicidn estable-
cida en el Codigo Unificado de Buen Gobierno, tuvieron en 2006

una retribucion conjunta de 1,31 millones de euros (1,16 millones

de euros en 2005).

Relacion de los Consejeros con empresas del sector

Ningln miembro del Consejo de Administracion del Grupo Ercros

posee acciones o detenta cargos en sociedades con el mismo, analogo
0 complementario género de actividad al que constituye el objeto social
del Grupo.

Ni los Administradores del Grupo, ni ninguna otra persona interpuesta,
han realizado durante el ejercicio operaciones con la Sociedad Dominante
0 con las empresas del Grupo.

Informacion de los Administradores

El 19 de junio de 2006 el consejero Joan Hortala renuncié a su cargo
en Ercros por ser incompatible con el cargo de consejero ejecutivo

de Bolsas y Mercados Espafioles, S.A. (BME), de acuerdo con el nuevo
Reglamento del Consejo de Administracién de dicha sociedad. Tras este
cambio, el Consejo de Administracién ha quedado integrado por cinco
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miembros: Antonio Zabalza, presidente y consejero delegado; Ramén
Blanco, Josep Lluis Cabestany y Eduardo Sanchez, como consejeros
independientes, y Laureano Roldan que, como consecuencia de

la pérdida de la condicién de accionista significativo de Grupo Torras,
empresa de la que es consejero y director general, ha pasado

a ser consejero externo encuadrado en la tipologia de “otros”.

Ningn miembro del Consejo de Administracion de Ercros posee
acciones o detenta cargos, con el mismo, analogo o complementario
género de actividad al que constituye el objeto social de Ercros.

Ni los administradores de Ercros, ni ninguna otra persona interpuesta,
han realizado durante el ejercicio operaciones con la Sociedad o con
las empresas del Grupo, ajenas a su trafico ordinario o al margen

de las condiciones de mercado, durante el pasado ejercicio.

Nota 25. Otra informacion
Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales
del ejercicio 2006 han ascendido a 423 miles de euros (306 miles
de euros en el ejercicio 2005).

Adicionalmente, los honorarios abonados en el ejercicio por otros
servicios prestados por el auditor de cuentas anuales han ascendido

a 1.246 miles de euros (216 miles de euros en el ejercicio 2005). En este
importe se incluyen también los honorarios percibidos por las sociedades
de servicios profesionales que comparten nombre comercial

con la Sociedad auditora.

Estructura de personal

El nimero de empleados, distribuidos por categorias, es el siguiente:

millones de euros

2006 2005
Técnicos 887 788
Administrativos 225 238
Operarios y subalternos 1.050 820

Adquisicién del Grupo Derivados Forestales y ampliacién
de capital

El 19 de mayo de 2006, Ercros adquirié Derivados Forestales Group XXI,
S.A. La operacion se instrument6 mediante una ampliacion del capital,
aprobada por la Junta de Accionistas el 28 de abril, de 133,97 millones
de acciones que fueron canjeadas por la totalidad de las participaciones
de Derivados Forestales. Las nuevas acciones fueron suscritas integra-
mente por Bansabadell Inversié Desenvolupament, S.A. (Bidsa), empresa
filial de Banco de Sabadell, en una proporcion del 45%, y Cellex Chemie,
A.G. (Cellex), con el 55% restante.

El valor nominal de la ampliacién fue de 48,23 millones de euros

y la prima de emision de 61,63 millones de euros, que totalizan 109,86
millones de euros. Las nuevas acciones fueron admitidas a negociacion
el 29 de mayo de 2006. Después de la operacion, el capital de Ercros
ha quedado constituido por 718,74 millones de acciones, de 0,36 euros
de valor nominal cada una, por un importe de 258,75 millones euros.

Hasta el momento de su adquisicion, Derivados Forestales era la cabecera
de un holding de sociedades dedicado a la fabricacion de productos
quimicos, en particular formaldehido y productos derivados del mismo.

Modificacion de los Estatutos Sociales

La Junta General de Accionistas, de 28 de abril de 2006, aprob6

la propuesta del Consejo de Administracion de modificacion de los
Estatutos de la Sociedad para adaptarlos a la Ley 19/2005, de 14
de noviembre, sobre la sociedad anénima europea domiciliada

en Espafia, por la que se modifica el texto refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas.

En concreto, la Junta acordé la modificacion del articulo 11.1, para ampliar
el plazo minimo en que debe realizarse la convocatoria de la Junta General
desde los 15 dias, en que estaba establecido hasta la fecha, a un mes; y del
articulo 27.3, relativo a la duracién del cargo de consejero que, de acuerdo
con la nueva legislacion, no puede exceder de seis afios en lugar de los
cinco como fijaban los Estatutos.

La Junta también aprobé la modificacién de dos articulos de su Reglamento
de funcionamiento: el parrafo primero del articulo 5, en relacion con el plazo
de convocatoria, para ajustarlo a la nueva redaccion del articulo 11.1 de los
Estatutos Sociales, y el apartado segundo del articulo 17, en relacién con

la votacion a través de medios de comunicacion a distancia, al objeto

de facilitar y agilizar el funcionamiento de la Junta de Accionistas.
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A su vez, el Consejo de Administracion, en su sesion de 23 de febrero,
aprobé una nueva redaccion del articulo 24 del Reglamento del Consejo,
referido a la duracién del cargo de los consejeros, para adaptarlo

a la modificacion efectuada en el articulo 27.3 de los Estatutos Sociales
que iba a proponer a la Junta.

Accionistas significativos

La Sociedad no tiene constancia de que a la fecha de cierre de este
informe exista ningun accionista que detente mas del 5% del capital.

Como resultado de la operacion de compra del Grupo Derivados
Forestales y la ampliacién de capital, llevadas a cabo el 19 de mayo

de 2006, Cellex adquiri6é 73,68 millones de acciones, representativas

del 10,25% del capital de Ercros, y Bidsa, 60,29 millones de acciones,
representativas del 8,39% del capital social. Entre los meses de noviem-
bre y diciembre, ambas sociedades comunicaron a la empresa

la enajenacion de sus participaciones.

Como consecuencia de la citada ampliacion de capital, que se realizé
con exclusion del derecho de suscripcién preferente, la participacion
del Grupo Torras, consistente en 29,13 millones de acciones, ha pasado
de representar el 4,98% del capital social al 4,05%.

Por el mismo motivo, la participacion del presidente de Ercros,

Antonio Zabalza, que totaliza 300.551 acciones, representa en la actualidad
el 0,04% del capital social. EI consejero Laureano Roldan ha comunicado
que su participacion de 1.000 acciones no ha experimentado variacién

a lo largo de 2006. El resto de consejeros declara que no posee acciones

de la Sociedad.

Cese y nombramiento de consejeros

La Junta General de Accionistas, de 28 de abril de 2006, aprob6

la reeleccion, a propuesta del Consejo de Administracion y previo
informe favorable de la Comision de Nombramientos y Retribucién

de Joan Hortala como consejero de la Sociedad, por haber finalizado
el plazo para el que fue nombrado. Sin embargo, el 19 de junio, dicho
consejero renuncié como consejero de Ercros por ser incompatible con
el cargo de consejero ejecutivo de Bolsas y Mercados Espafioles, S.A.
(BME), de acuerdo con el nuevo Reglamento del Consejo

de Administracion de dicha sociedad.

Tras este cambio, el Consejo de Administracion esta integrado por cinco
miembros: Antonio Zabalza, presidente y consejero delegado; Ramén Blanco,
Josep Lluis Cabestany y Eduardo Sanchez, como consejeros independientes,
y Laureano Roldan que, como consecuencia de la pérdida de la condicion
de accionista significativo de Grupo Torras, empresa de la que es consejero
y director general, ha pasado de ser consejero externo dominical a ser
consejero externo encuadrado en la tipologia de “otros”.

Firma del Acuerdo voluntario de control de las emisiones
de cloro

Ercros, junto con el resto de productores de cloro en Espafia y ANE

(la asociacién que los agrupa) firmaron el 26 de enero de 2006 el segundo
Acuerdo voluntario para la proteccién ambiental y el control de emisiones
del sector cloro-alcali espafiol para el periodo 2005-2011, con el Ministerio
de Medio Ambiente y las Comunidades Auténomas de Aragén, Cantabria,
Catalufia y Galicia.

A pesar de que en dicha fecha las emisiones de mercurio eran muy bajas,
las empresas firmantes se comprometieron a llevar a cabo reducciones
adicionales, que supondran una disminucion del 47% sobre el objetivo
de 2004.

Segun el acuerdo, las empresas firmantes deberan presentar antes de 2011
un plan para sustituir la actual tecnologia basada en la celdas de mercurio
implantada en sus plantas por la tecnologia de membrana. El objetivo es
que en el afio 2020 hayan cesado las emisiones de mercurio.

Ercros posee cuatro plantas de produccion de cloro en Flix (Tarragona),
Palos de la Frontera (Huelva), Sabifianigo (Huesca) y Vila-seca | (Tarragona),
y tiene una capacidad de produccion de 466.000 toneladas anuales,

que representa mas del 56% de la capacidad global instalada en Espafia.
En la actualidad, el 12% de la produccién de la compafiia se efectia

a través de la tecnologia de membrana.

El Acuerdo esta en linea con el espiritu de las recomendaciones

del Parlamento Europeo sobre acuerdos medioambientales y se constituye
en un marco de referencia para la mejora del comportamiento medioam-
biental y de sostenibilidad del sector.
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Convenio con el Ayuntamiento de Cardona Nota 26. Aspectos medioambientales
El 3 de noviembre de 2006, Ercros firmé un convenio de colaboracion

con el Ayuntamiento de Cardona por el cual la empresa se compromete

a iniciar, durante el segundo semestre de 2007, la explotacion de los residuos
salinos de propiedad municipal.

Segun establece la normativa espafiola en vigor, se detalla

a continuacioén la informacion correspondiente a las partidas incluidas
en el inmovilizado material que se refieren a actuaciones de proteccion
y mejora del medio ambiente:

Ercros utiliza la sal que contienen estos residuos como materia prima
en los procesos electroliticos de fabricacion de cloro.

Esta escombrera y la que actualmente esta explotando la compafiia
se formaron a partir de los residuos procedentes de la extraccion
de potasa de las minas de esta localidad, actividad que cesé en los afios 90.

Obtencion de certificaciones y acreditaciones

A lo largo de 2006, los sistemas de seguridad y salud laboral, medio
ambiente y calidad de varios centros fabriles de Ercros han recibido
las correspondientes certificaciones y acreditaciones.

Los centros de Cartagena (Murcia), Monzon y Sabifianigo (Huesca),
Palos de la Frontera (Huelva) y el complejo de Tarragona, integrado

por las plantas de Tarragona, Vila-seca | y Vila-seca I, han sido inscritos
en el registro europeo de sistemas de gestion y auditoria ambiental
EMAS (Eco-Management and Audit Scheme).

La fabrica de Cartagena, ademas, ha recibido por parte de Aenor
la certificacion de su sistema de gestion de la seguridad y salud
en el trabajo conforme a la especificacion OHSAS 18001:1999
(Occupational Health and Safety Management Systems).

Por su parte, la fabrica de Almussafes (Valencia) ha recibido

la Autorizacion Ambiental Integrada, conforme a la Ley 16/2002

de Prevencion y Control Integrados de la Contaminacién (IPPC). Con esta
autorizacion, el gobierno de la Comunidad Auténoma de Valencia autoriza
la actividad industrial de la fabrica durante un periodo de ocho afios.

millones de euros

Inmovilizado Valor contable ~ Amortizaciones
Tratamiento térmico de Flix 5,24 3,06
Tratamiento biolégico de Flix 3,03 1,56
Tratamiento biolégico de Tarragona 436 2,65
Tratamiento bioldgico de Aranjuez 1,48 1,01
Segregacion loteado aguas colector 6 2,89 0,21
Inversiones planta de Sant Celoni 0,48 0,20
Planta paraformol de Almussafes 1,29 1,29
Depuradora planta de Almussafes 0,91 0,89
Otras inversiones planta de Almussafes 3,59 1,35
Inversiones planta de Tortosa 1,03 0,65
Inversiones planta de Cerdanyola 0,96 0,39
ISO 14001 7,25 4,71
Acuerdo ECVM 1,32 0,56
Stripping PVC Emulsién 3,90 0,28
Cristalizacion clorato sodico 3,69 0,04

Durante el ejercicio 2006, no se han producido gastos medioambientales
de carécter extraordinario ni se conoce la existencia de responsabilidades
por este concepto salvo las que se han provisionado, por un importe

de 8,11 millones de euros, para hacer frente a los costes de remediacion

de los lodos del pantano de Flix, en el caso de que no prosperen los
recursos interpuestos por la compafiia, de acuerdo con el auto de la
seccion tercera de la Audiencia Provincial de Tarragona, de 30 de noviembre
de 2006, recaido en el marco del procedimiento de ejecucion 71/03.
Tampoco se han recibido subvenciones u otros ingresos que pudieran
quedar afectados a la naturaleza citada.
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Ercros ha incurrido en unos gastos ordinarios de naturaleza medioambiental
por importe de 15,66 millones de euros, de los cuales: 1,64 millones han
correspondido a reparaciones y conservacion; 4,68 millones a consumos
de productos quimicos, energias y otros; 6,53 millones a servicios
medioambientales y 0,66 millones a canones. También se han incurrido

en 2,15 millones de euros de gastos internos.

Accidentes o incidentes

En 2006 los centros productivos de Ercros no fueron objeto de ningin
episodio significativo que tuviera repercusion en el medio ambiente.

El 31 de enero se produjo un incidente en la fabrica de Palos de la Frontera
(Huelva) consistente en una fuga de vapores organicos en la planta

de clorometanos, que no ocasiond dafos personales o materiales ni traspaso
al exterior de la fabrica. Inmediatamente después de detectarse se activaron
los procedimientos de actuacion previstos en el plan de autoproteccion
con el uso de cortinas de agua para el abatimiento de los vapores.

No fue necesario activar el plan de emergencia exterior (PEE).

El 5 de septiembre, se produjo una deflagracion con incendio posterior

en la planta de sintesis de la fabrica de Aranjuez (Madrid) que no produjo
dafios personales ni externos a la fabrica y si dafios materiales en las instala-
ciones afectadas. El incidente se produjo en el transcurso de una operacion
de carga de un reactor que contenia una mezcla de acetona y agua, y fue
provocado por las cargas electrostaticas producidas, aparentemente,

por el clorhidrato de 9-oxima.

Marina de Badalona

Ercros, SAA. tiene planteada una demanda por parte de Marina de Badalona,
S.A. por el coste de deposito en vertedero controlado de las tierras extrai-
das en el curso de la construccion del puerto interior de Badalona.

Dicho puerto se sitia sobre terrenos transmitidos por Ercros en 1987,
con calificacion de uso industrial de acuerdo con el planeamiento urbanis-
tico vigente en el momento de la venta.

Ercros, S.A. no espera la atribucion de ninguna responsabilidad derivada
de la existencia de dichos residuos.

Residuos del pantano de Flix

A lo largo del afio, tuvieron lugar actuaciones judiciales relacionadas

con la ejecucion de la pieza de responsabilidad civil subsidiaria prevista

en la sentencia de la Audiencia Provincial de Tarragona de febrero de 2003,
que condeno a Ercros a realizar el saneamiento de la ribera y fangos

del embalse de Flix por los vertidos realizados entre el 15 de septiembre

de 1988y el 28 de agosto de 1993 bajo una serie de condicionantes.

La sentencia también sefialaba que no habia constancia de que, en el
periodo objeto de acusacion, se hubiera producido dafio efectivo a las
personas ni al medio ambiente.

En el mes de octubre de 2006 se celebrd la vista de las pruebas periciales,
que debian determinar si se habia producido un incremento significativo
de contaminantes en el pantano como consecuencia de los vertidos

de la factoria, establecido como condicion para la ejecucion de la sentencia.
Todos los peritos designados por la sala, tanto los propuestos por Ercros
como por la fiscalia, coincidieron en poner de manifiesto que no era posible
determinar si se habia producido el aumento de la concentracion

de contaminantes requerido y por tanto no se pudo acreditar la existencia
de dafio en los términos exigidos en la sentencia.

Como consecuencia de esta vista, la seccion segunda de la Audiencia

de Tarragona emiti6 un auto en el que reconocia que era imposible ejecutar
la sentencia de acuerdo con sus propios términos. A pesar de ello, sefiald
la obligacion de la compafiia de satisfacer una indemnizacién, no por

el dafio medioambiental provocado sino por la situacion de riesgo creada.
Segun el auto, la cuantia de dicha indemnizacion debe calcularse en funcion
de la proporcion del periodo objeto de la sentencia respecto a los afios
de funcionamiento de la fabrica, sobre la base de los gastos de remedia-
cion del pantano. A primeros de 2007, la misma sala desestimo el recurso
de sUplica interpuesto por Ercros, por lo que la compafiia present6 un
recurso de casacion ante el Tribunal Supremo y no descarta, si llega

el caso, de recurrir en amparo ante el Tribunal Constitucional por vulnera-
cion del derecho fundamental de variacion de sentencia. Como se ha
sefialado anteriormente, Ercros ha dotado la correspondiente provision,
por importe de 8,11 millones de euros (ver Nota 18.b)., para hacer frente
a la responsabilidad civil derivada de la ejecucion de la sentencia.

En 2004, cientificos del Centro Superior de Investigaciones Cientificas
y la Universidad Autonoma de Barcelona, presentaron un estudio en el que
se ponia de manifiesto la presencia de contaminantes en los sedimentos
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acumulados histéricamente en el pantano de Flix. A resultas de esta informa-
cion se constituy6 una comision de seguimiento que acordo la extraccion

de los sedimentos del embalse, su tratamiento in situ y el depésito de los lodos
residuales en un vertedero especialmente acondicionado para ello. A lo largo
de 2006, se han realizado pruebas pilotos para verificar la idoneidad

del proceso de tratamiento aprobado. En la actualidad se esta pendiente

de la adjudicacion del concurso de remediacion para iniciar las obras.

El proyecto esta previsto que finalice en 2011.

Otros

En el mes de febrero de 2006, se divulgé un estudio encargado

por un grupo ecologista espafiol a un laboratorio privado francés sobre

los riesgos radioldgicos vinculados a la produccion de fosfato bicalcico

en la fabrica de Flix (Tarragona). Ercros desmintié que existiera riesgo
alguno asociado a la produccion y uso de este producto, que se consume
en todo el mundo desde hace mas de 70 afios como complemento mineral
indispensable en la dieta animal.

También sigue su curso la reclamacién interpuesta por Construcciones
Albora contra la empresa en relacién con el coste de saneamiento
del solar en donde se ubicaba la antigua fabrica de Sevilla.

Expedientes incoados

Durante 2006, se han incoado expedientes administrativos por falta leve

al centro de Sabifianigo, por parte de la Confederacion Hidrografica del Ebro,
por un vertido fortuito de seis litros de aceite; y al centro de Sant Celoni,
por parte del Ayuntamiento de la localidad, por superar puntualmente

el contenido de materias inhibidoras en un vertido.

Nota 27. Hechos posteriores

Ercros alcanzd un acuerdo con las empresas, Titulizacion de Activos,
Sociedad Gestora de Fondos de Titulizacion, S.A. y Santander Investment,
S.A, para constituir el Fondo de Titulizacién de Activos NaOH, al que Ercros
ha cedido los derechos de crédito frente a sus clientes por un importe inicial
de unos 100 millones de euros, a un plazo de cuatro afios y medio. La finali-
dad basica de esta operacion fue la obtencion de una fuente de financiacion
a largo plazo de caracter estable, sin que la misma haya supuesto ahorros
significativos de los costes financieros. La operacion no va a afectar

al endeudamiento de Ercros ya que se ha sustituido la mitad de la deuda
bancaria a corto plazo por esta deuda.

El fondo, que quedo inscrito el 18 de enero en el registro de la CNMV,
ha emitido bonos de titulizacion por un importe de unos 70 millones

de euros que fueron suscritos por inversores cualificados. Los bonos
tuvieron un precio igual a su valor nominal, un tipo de interés variable,
equivalente al euribor mas 0,35% y estan representados mediante titulos
nominativos.

Los titulares de los derechos de crédito a ceder al fondo son las filiales

de Ercros, Ercros Industrial, S.A.U. y Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U.
La gestora del fondo es la sociedad Titulizacion de Activos, quien ejerce

la administracion y representacion legal del mismo. El Banco Santander,
que disefd la operacion, actlia a su vez como agente financiero de la emision
y se encarga del mantenimiento de las cuentas bancarias del fondo,

la gestion de los pagos relacionados con la emision de los bonos y la funcion
de depositario de los mismos.

El activo del fondo agrupa los derechos de crédito derivados del ejercicio
de la actividad ordinaria de las filiales de Ercros que figuren en el activo

de sus correspondientes balances, los cuales en el momento de la operacion
representaban aproximadamente el 50% de la cartera de clientes de Ercros.
El pasivo, cuyo importe maximo es de 600 millones de euros, esta integrado
por el saldo vivo de los valores emitidos y otros elementos de pasivo no
financiero derivados de la compraventa de los derechos de crédito

por el fondo.

El fondo permanecera abierto por un periodo de duracion de aproximada-
mente cuatro afios y medio a partir del 19 de enero. No obstante, su duracion
se extendera hasta la fecha en que se cumplan dos afios desde el inicio

del periodo de amortizacion de los bonos emitidos a su cargo, siendo la fecha
limite maxima de vida del fondo el 21 de junio de 2011.
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a) Evolucion de los negocios en el ejercicio 2006
Entorno econémico mundial

La economia mundial experiment6 en 2006 una de las evolucion mas
positivas de las dltimas décadas. El buen comportamiento de la actividad
se confirmd en los Ultimos meses del afio animada por el descenso del
precio del petroleo, de casi el 25%, después de haber marcado maximos
histdricos en el mes de agosto; el consiguiente recorte en las tasas

de inflacion y, por ende, el agotamiento de las alzas de tipos de interés
en EE.UU. Las principales plazas bursatiles del mundo cerraron con alzas
por cuarto afio consecutivo.

La bonanza econdmica fue generalizada pero afect6 especialmente

en las economias emergentes de Latinoamérica y, sobre todo, de Asia y China.
Segun el Fondo Monetario Internacional (FMI) el Producto Interior Bruto
(PIB) mundial se habré acercado a los 36,54 billones de euros en 2006,
cifra un 6% superior a la alcanzada en 2005. El crecimiento ha sido
superior en el caso de las economias en desarrollo, que anotan alzas del
7%, en tanto que en las economias desarrolladas la tasa de crecimiento
ronda los tres puntos porcentuales. Esta mejora se ha reflejado en la
evolucion del comercio mundial que vuelve a crecer a tasas anuales
superiores al 9%.

China sigui6 en 2006 con la tendencia expansiva de los Ultimos cuatro
afos, con tasas de crecimiento de dos digitos. El impulso en este caso
vino de la mano de la inversion y la exportacion, en tanto que el consumo
se mostré mas reticente. También presentaron excelentes resultados

el resto de las economias emergentes asiaticas. En Japdn, sin embargo,

y a pesar de la incipiente recuperacion del ejercicio anterior, la demanda
no logrd despegar y con ello se esfumo la esperanza de consolidacion
de cambio de ciclo para este pais.

Las economias latinoamericanas superaron los prondsticos y crecieron

por encima del 5%. Las remesas enviadas por los inmigrantes de los paises
centroamericanos, el boom inmobiliario en el Caribe y la fortaleza en la
actividad de las principales economias, con Brasil a la cabeza, explican

las alzas registradas en la zona.

EE.UU., responsable del 29% del PIB mundial, sigui6 siendo la locomotora
de la economia internacional, a pesar de que empez6 a mostrar sintomas
de una desaceleracion moderada. El origen de esta desaceleracion fue

el desplome de su mercado inmobiliario, agudizado por los incrementos
continuados de los tipos de interés, que hasta junio habian subido cuatro
veces hasta alcanzar el punto porcentual. Aun con todo, la economia
norteamericana presenté un tasa de crecimiento del 3,3%. A pesar

de las tensiones generadas por el aumento del precio del petréleo y otras
materias primas en el primer semestre del afio, el recorte del consumo

y la inversion y, sobre todo, la estricta politica monetaria de la Reserva
Federal mantuvieron controlada la inflacion en el 2,5%. Este dato, junto
con la favorable evolucién de la tasa de creacion de empleo y la correccion
del déficit publico, conforman la cara positiva de la economia de EE.UU.
en 2006. En el debe, contintia preocupando la ampliacion del déficit
exterior, cuyo importe representa ya el 6,5% del PIB de este pais,

y la depreciacion del délar frente al euro, que alcanz6 el 11% anual,
llegandose a cambiar por 0,758 euros.

La actividad en la Unién Europea

Durante el ejercicio pasado, Europa tomd el relevé de EE.UU. como motor
de la actividad al dar por finalizada la crisis econdmica que arrastraba

en los Ultimos seis afos. A pesar de que la fuerte apreciacion del euro frente
al dolar, experimentada en los primeros meses del afio y reactivada

en la Gltima parte del ejercicio, condiciond la estructura de crecimiento de
la Union Monetaria (UM), el PIB aumento un 2,7%, cifra que casi duplica

la lograda un afio antes. La inflacion se mantuvo moderada, en el 1,9%
anual, gracias a la politica aplicada por el Banco Central Europeo (BCE)

que practico cinco subidas de los tipos de interés a lo largo del afio,

por un total de 1,25 puntos, hasta dejarlos en el 3,5% actual.

El principal responsable de la recuperacion de la UM fue Alemania,

que concentra el 28% del PIB de esta area y que cerrd 2006 con un
incremento igual al del conjunto de la zona euro. La tradicional potencia
exportadora alemana ha empezado a ceder paso a la demanda interna,
capitaneada la fuerte subida de la inversion. Sin tanta intensidad como
en el pais germano, Francia también ha conseguido cerrar el afio con

un moderado optimismo al consolidar un alza del 2% del PIB.

El mismo crecimiento que mostro Italia.

La bonanza de la eurozona se dejd sentir en el conjunto de la Union
Europea (UE), que crecid un 2,9% frente al 1,7% de 2005. Reino Unido,
principal economia fuera de la UM, present6 una subida del 3%.

ERCROS




INFORME ANUAL

16.6

2006

INFORME DE GESTION DEL GRUPO ERCROS

La economia espariola

Espafia nuevamente se mantuvo a la cabeza del crecimiento de las grandes
economias europeas, con una evolucién del PIB del 3,9%, la mayor de los
Gltimos seis afios. Este crecimiento supera en mas de un punto porcentual
al de la UM y sitda el PIB espafiol en el umbral del billén de euros y el PIB
per capita en el 90% de la media de la UE.

Las causas fundamentales de esta bonanza se debieron tanto a la fortaleza
de la demanda interna como al mejor comportamiento del sector exterior,
que redujo su contribucion negativa al PIB desde los 1,7 puntos de 2005
al punto de 2006. El ritmo de creacion de empleo y el superavit

de las cuentas publicas, que ya alcanza el 1,8%, completan el positivo
escenario econdmico de Espafia durante el afio pasado.

La demanda nacional sigui6 creciendo a un ritmo del 4,9%, tasa tres
décimas inferior a la de 2005. Dentro de este agregado, el resultado

mas destacado lo protagoniz6 la inversién en bienes de equipo,

con una variacion interanual del 9,2%. El encarecimiento de los tipos

de interés tuvo una repercusion mas acusada sobre el consumo privado,
que crecid un 3,6%, que sobre la construccién, que contra todo pronéstico
mantuvo una tasa de crecimiento del 6%.

A pesar del desfavorable tipo de cambio del délar y del empeoramiento

del diferencial de inflacion, las exportaciones crecieron un 10,6%, animadas
por el mejor clima econémico de la UE, destino del 74% de las ventas
exteriores. Este hecho ha permitido reducir la brecha existente entre

los bienes y servicios que Espafia importa y los que coloca en los mercados
internacionales, de tal forma que la tasa de cobertura ha mejorado

un 1,4 puntos porcentuales.

El empleo es uno de los elementos mas florecientes del panorama
economico espariol. Durante 2006, se crearon 687.600 puestos de trabajo,
el 60% de los cuales fue ocupado por trabajadores extranjeros, y se alcanzo
por primera vez en la historia los 20 millones de ocupados. Esta nueva
ocupacion ha hecho que la tasa de paro se reduzca al 8,3% de la poblacion
activa, cifra comparable a la de los paises del entorno comunitario,

cuya media ha sido del 7,6%, la mas baja en 10 afios. Espafia cerro el afio
con 1,81 millones de parados, 30.600 menos que en 2005.

La asignatura pendiente de la economia volvio a ser un afio mas la inflacion.
A pesar de la fuerte caida de los carburantes al final del ejercicio y de la
subida del precio del dinero, el IPC anual quedo fijado en el 2,7%, lo que
supone un diferencial de 0,8 puntos respecto a la media de la UM.

Esta situacion repercutio en el deterioro de la posicién competidora

de Espafia, que se reflejo en la pérdida de 1,3 puntos del indice de tenden-
cia de la competitividad (ITC).

La bolsa espafiola cerrd el afio con una revalorizacion del 31,8%, la mayor
de Europa, por encima de los 14.000 puntos y batiendo el récord histérico
de contrataciones.

Evolucion del sector quimico

El sector quimico europeo no pudo beneficiarse de la recuperacion de los
principales mercados, especialmente de Alemania, sede de las principales
multinacionales del sector y el cuarto productor mundial tras EE.UU.,
Japon y China. En este palis, la actividad sufrié una ralentizacién impulsada
por una menor produccién y ventas y unos precios de los productos finales
mas bajos. El elevado precio del crudo en la primera mitad del ejercicio

no fue ajeno a este proceso.

En Espafia, la industria quimica tuvo un mejor comportamiento animada
por la fuerte demanda interna. En 2006 el sector crecié un 6% y alcanz6
un valor de la produccién de 38.000 millones de euros. Este crecimiento
estuvo impulsado por la mayor produccién (del 3%) y el buen comporta-
miento del consumo interno, por encima del 5%, y de las exportaciones,
que crecieron el 9% y que superaron, por primera vez, las ventas
nacionales. Las importaciones también crecieron a una tasa elevada
(6,7%), hasta los 28.000 millones de euros.
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b) Informacion principal del Grupo Ercros en 2006

2006 fue un buen afio para Ercros desde el punto de vista de la activi-
dad. El resultado de explotacion ordinario, que es el indicador que mejor
refleja la evolucion de los negocios, crecid un 57% al pasar de 28,86 millones
de euros en 2005 a 45,19 millones en 2006.

Sin embargo, este resultado hubiera sido mucho mejor si las energias,
principalmente el gas y la electricidad, y las materias primas, como el etileno,
no se hubieran encarecido de forma tan desproporcionada como lo hicieron.
El impacto de estas subidas supuso una disminucion de unos 10 millones
de euros en los margenes de la compafiia.

El resultado bruto de explotacion fue de 56,31 millones de euros frente

a los 86,46 millones obtenidos en 2005. Es conveniente sefialar, no obstante,
que de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera
este epigrafe incluye conceptos de caracter extraordinario que distorsionan
de forma significativa la comparacion entre 2005 y 2006. Entre éstos cabe
destacar la diferente incidencia que las diferencias negativas de consolida-
cion derivadas de las adquisiciones del Grupo Aragonesas y de Derivados
Forestales tienen en cada uno de estos dos afios, asi como la provision

por 8,11 millones de euros para hacer frente al coste de remediacion

del pantano de Flix, en caso de que no prosperen los recursos planteados
por la compariia contra el auto de ejecucion de la sentencia de la Audiencia
de Tarragona. Todo ello explica la disminucion del ebitda no recurrente

de 2006, que fue de 11,12 millones de euros, respecto del mismo

epigrafe de 2005, que ascendié a 57,60 millones.

En linea con la evolucion del ebitda ordinario, la cifra de negocios fue un
67% superior a la del afio anterior, al alcanzar en 2006 los 721,00 millones
de euros frente a los 432,80 millones de euros de 2005. Esta mejora se debe,
fundamentalmente, a la contabilizacion por primera vez de un ejercicio
completo del Grupo Aragonesas, adquirido en junio de 2005, y a la
integracion de la Division de Quimica intermedia, como consecuencia

de la adquisicion de Derivados Forestales Group XXI el 19 de mayo de 2006,
que han permitido amortiguar parte de los efectos negativos ocasionados
por el encarecimiento de las energias y las materias primas.

La mayor actividad se ha dejado sentir, practicamente, en todas
las divisiones de la compafiia. La Division de Quimica basica, tuvo unas
ventas de 282,05 millones de euros y un crecimiento del 19,4%; Plasticos,

con 172,75 millones de euros, un 100,7% mas; Farmacia, con una facturacion
de 45,73 millones, un 12,6% mas; Alimentacion animal, con 39,03 millones
de euros, un 18,1% mas; Emulsiones, con 27,15 millones, un 6,4% mas;
Tratamiento de aguas, con 22,98 millones de euros, un 102,3% mas,

y, finalmente, Quimica intermedia, tuvo una cifra de negocios

de 131,31 millones de euros.

Los gastos consolidados fueron de 718,10 millones de euros, entre

los cuales destacan los aprovisionamientos y otros, que importaron

609,64 millones de euros, un 69,1% mas que en 2005, y los gastos de
personal, por importe de 108,46 millones de euros, que crecieron un 16,0%.

Teniendo en cuenta que las amortizaciones fueron de 40,48 millones
de euros, el resultado neto de explotacion quedo situado en los 15,83
millones de euros. El afio anterior, este epigrafe habia ascendido

a 58,87 millones de euros.

Los resultados financieros netos mejoraron un 33,3% al pasar de

-20,12 millones de euros en 2005 a los -13,42 millones de 2006. Esta mejora
obedece, principalmente, a que la cifra del afio pasado incluia los gastos
financieros de caracter extraordinario asociados a la adquisicion

del Grupo Aragonesas.

El resultado ordinario fue de 2,41 millones de euros frente a los
38,75 millones alcanzados doce meses atras, lo que después

de computar los impuestos y el resultado atribuido a los socios
externos lleva a un resultado del ejercicio de 4,46 millones de euros.

El rasgo mas relevante del balance es el aumento del patrimonio neto

en un 41,8%, debido a la ampliacion de capital llevada a cabo en el marco
de la operacion de compra de Derivados Forestales. Al término del ejercicio
este epigrafe se elevaba a 359,97 millones de euros.

La deuda financiera fue de 256,06 millones de euros, 59,18 millones mas
que en el ejercicio anterior. A pesar de este incremento, dado que también
aumento el patrimonio neto se produjo una mejora del ratio de solvencia
(deuda financiera/patrimonio neto) de siete décimas, de tal forma

que finaliz6 2006 en 0,71 cuando en 2005 finaliz6 en 0,78.
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c) Evolucion previsible de los negocios en el ejercicio 2007
Entorno internacional

Segun el Banco Mundial la economia crecera en 2007 a un ritmo
levemente menor al que lo hizo en 2006, en torno al 5,5%. Méas que
frente a una desaceleracion, nos podriamos encontrar frente a una
redistribucion del crecimiento, con EE.UU. y Japdn en un proceso

de aterrizaje suave, mientras que Europa toma parcialmente el relevo.
No obstante esta aseveracion, los paises en desarrollo seguirdn mostran-
do tasas de crecimiento significativamente mayores (6,1%) que las

de los paises desarrollados (2,4%). Se prevé, por otra parte,

que el comercio mundial crezca un 8,4%.

Gracias al proceso globalizador de la economia, la fortaleza de las zonas
citadas se trasladara a otras areas del planeta. Este fenémeno, no obstante,
presenta dos riesgos en opinién del Banco Mundial: los elevados desequili-
brios de las balanzas corrientes, con EE.UU. a la cabeza, y la inflacién

de activos, que se manifestara especialmente en el sector inmobiliario.

Por el contrario, la presién competitiva de los paises emergentes

y las oleadas de emigrantes mantendran a la baja los salarios.

Los pronésticos apuestan por una suave desaceleracion de la economia
norteamericana, que veria reducido entre siete y nueve décimas el crecimiento
de su PIB, arrastrada por la debilidad del mercado de la vivienda y con

una inflacién subyacente a la baja gracias a la moderacion del precio

del petréleo.

Las economias asiaticas viviran en 2007 su cuarto afio de expansion.

China mantendra su buena racha, pero a lo largo del afio deberian producirse
sefiales de cambios en la composicion de su patron de crecimiento. La presion
de la inversion debe dejar paso al consumo, los conglomerados estatales
habran de ir cediendo su peso en la economia, el sistema bancario tiene

que sanearse y deberia producirse la esperada revalorizacion del yuan.

La mayor autonomia del crecimiento asiatico respecto al norteamericano
puede amortiguar la posible correccion del ciclo de crecimiento de los paises
emergentes latinoamericanos. Se prevé que el PIB de esta zona finalice

el afio algo por debajo de la cifra registrada en 2006.

Entorno europeo y espafiol

En Europa, los mejores datos de cierre del ejercicio pasado han provocado
una revision al alza de las previsiones para 2007. Segun la Comision Europea,
el conjunto de paises miembros creceran a un ritmo del 2,7%, en tanto
que los 13 de la eurozona lo haran en el 2,4%. La UM se encuentra

en su mejor momento de los Gltimos afios: expansion econémica sin
tensiones en los precios, tasa de paro en minimos histéricos, patrén

de crecimiento cada vez menos dependiente del sector exterior y correccion
de las finanzas publicas. Los factores de riesgo pueden venir de la mano
de una nueva escalada del precio del crudo, que provocaria tensiones
inflacionistas y la aplicacién de politicas monetarias todavia mas restricti-
vas. En Alemania se teme la repercusion sobre el consumo y la inflacién
de la subida de tres puntos del IVA aplicada por el Gobierno de este pais.

El crecimiento en Espafia parece garantizado para los préximos
trimestres debido a la presion del consumo y, nuevamente, a la aportacion
menos negativa del sector exterior, que en 2007 esta previsto que reste
ocho décimas al PIB. También contribuira a la creacién de este marco
propicio la persistencia de un precio del dinero todavia relativamente
bajo y el mantenimiento de la construccién —a pesar de los signos

de agotamiento que empieza a mostrar. Segln la Gltima estimacion
del Gobierno, la economia espafiola crecera en 2007 el 3,4%.

Como consecuencia de la buena marcha de la actividad, se seguira
creando empleo a un ritmo intenso y las finanzas pablicas mantendran
un superavit en torno al 1%.

Los avisos se concentran en la evolucion de la inflacion, y sobre todo en

el diferencial que mantiene con los paises de la zona euro y en la necesidad
de mejorar la productividad para mantener las cuotas de mercado de

los productos espafioles en el exterior. La otra gran carencia tradicional

del sector productivo espafiol seguira siendo su déficit en formacion e I+D.

Sector quimico

En 2007 se espera un mejor comportamiento del sector quimico

en Europa, con un incremento de la produccion del 2%, pero con
una subida de los precios de solo el 0,5%. Esta prevision esta basada
en las sefiales emitidas sobre la confianza de los consumidores

y empresarios y en las mayores oportunidades que ofrece la creciente
demanda interna de las economias europeas.
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Esta recuperacion también se dejara sentir en Espafa. Las predicciones
apuntan a un aumento de la produccion del 4,9%, hasta alcanzar un valor
superior a 40.000 millones de euros. La subida sera mas acentuada en el
caso del subsector de la quimica basica, que se prevé que crezca un 6,8%.
Igual que ocurrié en 2006, para el presente ejercicio se espera un buen
comportamiento del comercio exterior, con una subida de las exportacio-
nes del 5,5% y del 6% para las importaciones. La principal incertidumbre
es el impacto sobre los resultados de las empresas quimicas y en sus procesos
productivos del aumento de los costes energéticos, que han iniciado

el ejercicio con subidas de hasta el 11%.

Para Ercros, el reto en 2007 es afrontar las dificultades del marco

en que se desenvuelve, caracterizado por un alto coste de las energias,
una fuerte competencia de los paises emergentes y una penalizacion por
el tipo de cambio del dolar. Para ello, cuenta con la fortaleza del mercado
de la sosa caustica, el abaratamiento relativo del precio de las principales
materias primas, la expansion de las ventas en todos los negocios y, sobre
todo, con una politica mas agresiva de reduccion de costes.

d) Principales riesgos a que esta sometida la Sociedad

Ercros dispone de procedimientos para identificar, medir, evaluar,
controlar y priorizar los riesgos a los que se expone y de sistemas de gestion
que definen el control, el seguimiento y la disminucion o mitigacion

de estos riesgos.

Muchos de estos riesgos son propios de las actividades que lleva a cabo
la compafiia o consecuencia de factores externos, por lo que dichos riesgos
se pueden tratar de mitigar pero no es posible eliminarlos completamente.

Ercros clasifica los riesgos en diferentes tipologias siguiendo los criterios
que 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, la compafiia incurre
en riesgos operativos, comerciales, financieros, legales y regulatorios

y reputacionales.

Entre los principales riesgos que pueden afectar a la marcha
de la compafiia destacan los siguientes:

Riesgo por regulacion medioambiental

Ercros desarrolla las actividades que considera mas adecuadas para
adaptarse a la regulacion general y especifica que afecta a sus negocios,

en concreto, con la legislacion y normativa referente a la seguridad

de las instalaciones y personas y a la salud laboral, a la proteccion ambien-
tal y a la de transporte, envasado y manipulacion de mercancias peligrosas.
La implantacion de sistemas de gestion medioambiental permite minimizar
el impacto que la actividad industrial pueda causar en el entorno. El 6rgano
del que emanan las politicas y el seguimiento de los sistemas de gestion

y control de la seguridad y del medio ambiente es el Comité de Ercros

para el Desarrollo Sostenible (Cedes).

En los dltimos afios, los requisitos legales se han endurecido y es previsible
que comporten cambios significativos en el escenario futuro del sector
quimico europeo. Entre ellos cabe destacar el Reglamento 1907/2006

del Parlamento Europeo y del Consejo relativo al Registro, Evaluacion,
Autorizacion y Restriccion de las Sustancias y Preparados Quimicos
(Reach), cuya primera fase entrara en vigor a mediados de 2007, y la
Directiva europea y la correspondiente Ley 16/2002, sobre Prevencion

y Control Integrados de la Contaminacion (IPPC), que establece un plazo
hasta octubre de 2007 para que los centros de produccion afectados
dispongan de una Autorizacion Ambiental Integrada (AAl), como condicion
para continuar la actividad. En la actualidad, las fabricas de Cartagena

y Almussafes han obtenido su correspondiente AAl, y el resto de las fabricas
afectadas se encuentran tramitandola. La empresa no prevé que surjan
problemas significativos para la concesion de dicha autorizacion.

Segun el desarrollo de esta Directiva, plasmado en documentos
especificos para cada sector, se recomienda a las empresas que incorporen
en sus procesos productivos las mejores técnicas disponibles, que en el caso
del sector cloro-sosa es la tecnologia de membrana. Adicionalmente,

la industria cloro-sosa europea se ha fijado como objetivo reducir las
emisiones de mercurio de forma gradual hasta el cese definitivo en 2020.
En Ercros un 10% de la produccion de cloro-sosa se realiza a través

de la tecnologia de membrana, por lo que debera reestructurar su actividad
y afrontar el coste de la implantacion de esta tecnologia para adaptar

su capacidad de produccion restante con vistas a cumplir el objetivo

de no emisiones de mercurio en la fecha comprometida.
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Por otra parte, los centros fabriles, de acuerdo con el Real Decreto 9/2005,
de 14 de enero, donde se establece la relacion de actividades potencial-
mente contaminantes del suelo y los criterios y estandares para la declaracion
de suelos contaminados, han presentado a primeros de 2007 los respecti-
vos informes preliminares de suelos, en base los cuales la administracion
puede exigir, si lo considera necesario, la realizacion de actuaciones

de remediacion ambiental.

Riesgo por reclamaciones

Aln observando la ley en cada momento, Ercros ha tenido que asumir
provisionalmente las consecuencias generadas por la aplicacion de estas
normas sobre situaciones historicas, si bien las decisiones judiciales
existentes son todas ellas de naturaleza no firme, y se hallan recurridas
en las correspondientes instancias. Debido a estos condicionantes, existe
la posibilidad de que en el futuro puedan exigirse a la compafiia reclama-
ciones por posibles problemas de contaminacion ocurridos en el pasado,
pero perceptibles en la actualidad.

Ercros es una compariia con un largo historial de procesos industriales

y con centros de produccion que, en algunos casos, superan los cien afios
de existencia. Por otra parte, las vicisitudes por las que ha atravesado

la empresa a lo largo de este dilatado periodo ha llevado al cierre de buena
parte de estos centros fabriles y la enajenacion de los terrenos en donde

se ubicaban.

Ercros se ha visto afectada por reclamaciones de responsabilidad
patrimonial asociada a su actividad industrial histdrica, en reclamacion
de los costes de saneamiento o remediacion de los suelos y entornos
contaminados, como es el caso de la remediacion del pantano de Flix,
de Marina Badalona y de Construcciones Albora de Sevilla.

Como ha ocurrido en los casos citados, la compafiia provisiona la cuantia
de las reclamaciones sobre las cuales considera que existe una probabilidad
razonable de que se reconozca judicialmente la responsabilidad de la empresa.
De esta manera, en las cuentas anuales de 2006 se recoge una provision,
por importe de 8,11 millones de euros, para atender a los costes

de remediacion del pantano de Flix, de acuerdo con el auto de la seccion
tercera de la Audiencia Provincial de Tarragona, para el caso de que

no prosperen los recursos interpuestos por la compafiia.

Por otro lado, la Comision Europea esta estudiando un posible caso

de précticas restrictivas de la competencia en el mercado del fosfato
bicélcico durante el periodo 1989-2003, en el que Ercros esta presente

a través de la Division de Alimentacion animal. La compafiia no considera
en estos momentos que del citado estudio se puedan derivar responsabili-
dades economicas de consideracion dada la limitada relevancia que

el citado negocio ha tenido histéricamente en las cuentas de Ercros.

Riesgo de competencia

Ercros desarrolla su actividad en un entorno globalizado al que cada
vez se estan incorporando nuevos competidores que se ven beneficiados
por la existencia de regulaciones mas laxas en sus paises de origen,

por el bajo precio del délar frente al euro, por los reducidos costes
salariales y energéticos y por las medidas de apoyo al desarrollo.

Esta situacion se ve agravada por el hecho de que los principales produc-
tos de la compafiia son commodities, sometidos a una fuerte competencia
y cuyos procesos de produccion requieren fuertes inversiones. Por otro lado,
son productos que se desenvuelven en un mercado maduro y sometido

a la presion de paises emergentes, como India o China.

En estos paises el diferencial de costes laborales se convierte en un factor
competitivo decisivo en la fijacion del precio final de los productos. Por otra
parte, estos paises no son tan exigentes en requerimientos medioambientales
como lo es Europa, lo que se traduce en un abaratamiento del precio

del producto final. La competencia que presentan estos paises es el princi-
pal factor de riesgo de los negocios de Quimica intermedia y Farmacia.

En este entorno, Ercros centra su estrategia en mejorar su productividad,
reducir sus costes al maximo, incrementar la eficacia en sus operaciones

y diversificar la actividad hacia algunos productos innovadores con un mayor
valor afiadido (no comodities) e impulsa su crecimiento a través

de adquisiciones que mejoren su posicion en los mercados.

Riesgo de concentracion y ciclicidad de productos

El 72% de la actividad de la compafiia gira alrededor de la produccion,
en un mismo proceso, del cloro y la sosa caustica, de la cual dependen
los negocios de Quimica béasica (sosa caustica), Plasticos (PVC),

Alimentacion animal (fosfato bicalcico) y Tratamiento de aguas (ATCC).
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Mientras el cloro, por motivos de seguridad, se consume en su practica
totalidad en el mismo centro de produccion para fabricar derivados,

el mercado de la sosa opera a escala mundial. El producto mas significativo
fabricado a partir del cloro es el PVC, cuya evolucion esta ligada a la marcha
de la construccion, que es su principal mercado. Este hecho confiere
volatilidad al precio de la sosa que debe tenerse en cuenta en la proyec-
cion de los resultados de la compafiia.

La ralentizacion del sector de la construccion en EE.UU. en 2006,

y por tanto la menor demanda de PVC, provocé una caida en la oferta

de sosa que empujo al alza el precio de este producto en el mercado
mundial. Por contra, los periodos de recuperacion del sector de la construc-
cién, que pueden generar un cierto debilitamiento del mercado de la sosa,
tienden a fortalecer el precio del PVC. Debe tenerse en cuenta, ademas,
que la sosa tiene un mercado propio, ligado a una gran variedad

de procesos quimicos intermedios, que le confiere un elemento de estabili-
dad ligado a la evolucion del PIB mundial.

En Europa el precio de la sosa se ha mantenido durante 2006 y los primeros
meses de 2007 en la parte mas alta del ciclo, por lo que existe el riesgo

de que a lo largo del presente ejercicio pueda producirse una reduccion
del precio de este producto, impulsada por la aportacion de nueva oferta
procedente de los mercados emergentes o por la mejor marcha del PVC.
No obstante, dado que el ciclo de la sosa y el del PVC se compensan
mutuamente y que Ercros tiene una presencia destacada en ambos mercados,
la compafiia considera que, después de la integracion del negocio del PVC
en la compafiia, su exposicion al ciclo de la sosa es ahora menor.

Riesgo de dependencia de materias primas

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

Ejemplo de ello son las fuertes subidas que en 2006 experimentaron
algunos de los principales aprovisionamientos de la compafiia: el gas,
un 61%; la electricidad, un 9%; y el etileno, un 17%.

Ercros intenta repercutir la totalidad de las variaciones de costes

a sus productos, pero no siempre puede lograrlo, o bien la repercusion

se realiza con un cierto desfase temporal. La compafiia trata de mitigar
este efecto mediante la firma de contratos trimestrales con los proveedo-
res de las materias primas con mayor volatilidad y la gestion eficiente

de los stocks de aquellos aprovisionamientos que permiten cierta
prevision de compra.

Riesgo de concentracién de clientes

Aungque el riesgo de concentracion de la actividad en grandes clientes
no se considera relevante para el conjunto de la compafiia, ya que en
términos globales son excepcionales los clientes que superan el 1% de
la facturacion total y no hay ninguno que alcance el 5%, en la Division
de Farmacia y la de Plasticos esta concentracion es mas significativa.

Para evitar el riesgo que esta situacion conlleva y paliar sus consecuencias,
Ercros diversifica el riesgo entre las distintas divisiones y realiza

un seguimiento de la cuantia de éste para verificar que no se exceden

los limites fijados. Cada division establece acuerdos comerciales con los
clientes en los que se fijan las cantidades, precios de los productos

y condiciones de pago, ante determinadas condiciones del mercado y durante
un plazo de tiempo, y lleva a cabo revisiones de los acuerdos o nuevas
negociaciones cuando los clientes cambian sus necesidades de suministro

o las condiciones acordadas se ven alteradas debido a cambios en el mercado,
al tiempo que desarrolla una gestion activa en busca de nuevos clientes

y mercados.

Riesgo del tipo de cambio

Aproximadamente un 16% de las ventas de Ercros se realizan en dolares
mientras que s6lo un 8% de los gastos se contraen en la misma divisa,
con lo que se origina un riesgo de tipo de cambio. En algunas divisiones
como Farmacia, Quimica intermedia y Tratamiento de aguas la facturacion
en dolares supera la media del grupo.

Para minimizar este riesgo, la compafiia lleva a cabo una politica

de cobertura del tipo de cambio del ddlar frente al euro e intenta cubrir
las posibles fluctuaciones de las dos terceras partes de las ventas en ddlares
diversificandolas a través de diversos instrumentos de cobertura para evitar
un impacto negativo en la cuenta de resultados. En ocasiones, sin embargo,
puede ocurrir que la divisa tenga una fluctuacion muy amplia y que la
cobertura, 0 no se encuentre disponible en el mercado o resulte extrema-
damente onerosa, con lo que en tales casos la compafiia tiene que asumir
el riesgo de que estas fluctuaciones generen resultados financieros adversos.
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e) Actividades en materia de investigacion y desarrollo

La actividad de Ercros en materia de innovacion y tecnologia (I+T)
se ha visto favorecida por la integracion del Grupo Aragonesas y de
Derivados Forestales. Las sinergias generadas por estas operaciones
se han materializado en un mayor conocimiento de los procesos
industriales, la universalizacion de la informacion online y la mayor
diversidad de especialidades y de recursos, tanto de equipos como
de capacidad de investigacion.

Los pilares en que se asienta el esfuerzo del Departamento de I+T de Ercros
son: el desarrollo y la implantacion de la tecnologia mas avanzada para

la mejora continua de los procesos, la optimizacion del consumo de materias
primas y energias y la prevencion del medio ambiente; el desarrollo

de nuevos productos y la asistencia técnica a los clientes.

Las inversiones y gastos realizados por Ercros durante el ejercicio 2006

en materia de [+T alcanzaron la cifra de 6,10 millones de euros. El 52%
de esta cuantia se destino a investigacion y desarrollo de nuevos productos
y procesos; el 42% se aplico a la mejora tecnoldgica de los actuales
procesos industriales y a reducir el impacto de la actividad en el medio
ambiente y el 6% restante a la asistencia técnica a los clientes.

En el ejercicio pasado se obtuvo deducciones fiscales por importe

de 2,93 millones de euros, en relacion a seis proyectos presentados. También
se recibio ayudas del programa Profit, de fomento de la investigacion
técnica, del Ministerio de Industria Turismo y Comercio.

A lo largo del ejercicio se definio la estrategia de |+T, a corto, medio
y largo plazo, para cada negocio:

- EnlaDivision de Quimica bésica, el objetivo a corto plazo es conseguir
una mayor eficiencia en la utilizacion de recursos; a medio plazo destaca
el estudio de las necesidades tecnoldgicas en las plantas de produccion
de cloro para el cambio de tecnologia de celdas de mercurio a membrana;
y a largo plazo se trabaja en el desarrollo de nuevos productos.

- El objetivo a corto plazo de la Division de Quimica intermedia
es el aumento de la productividad mediante el disefio de nuevas
instalaciones que absorban e incrementen la capacidad de produccion
que se perderia tras el cierre de la fabrica de Sant Celoni, previsto
para mediados del presente ejercicio. A medio y largo plazo también
se trabaja en el desarrollo de nuevos productos.

- La Division de Plasticos debe de mejorar a corto plazo sus rendimien-
tos, para poder hacer frente al aumento del costo del etileno y el gas
natural, y la calidad de las resinas. A medio y largo debe aumentar
la produccion de PVC, suspension y emulsion, para alcanzar
una dimension mas competitiva e incorporar las tecnologias
mas avanzadas.

- Enla Division de Farmacia el objetivo inmediato es aumentar
la produccion para incrementar las ventas. A medio y largo plazo
se sigue el programa de desarrollo de nuevos principios activos.

- La Divisi6n de Alimentacion animal tiene como objetivo aumentar
la produccion mediante la optimizacion de las actuales instalaciones.

- LaDivision de Emulsiones mantiene su estrategia de desarrollo de nuevas
emulsiones y aplicaciones, especialmente en la rama de la madera
y los materiales de construccion.

- LaDivision de Tratamiento de aguas esta desarrollando nuevas formulas
de presentacion del producto, tanto en el envasado como en la mejora
de las prestaciones. A medio plazo se estudia la ampliacion de la capaci-
dad de produccion de ATCC y DCCNa.

Las actuaciones mas significativas llevadas a cabo en 2006 son:

la puesta en marcha de un nuevo sistema de recuperacion de etileno

en la planta de acetaldehido de Tarragona, que supone una significativa
reduccion de los costes de fabricacion de este producto; el disefio de nuevas
instalaciones de produccion de formaldehido, de resinas fendlicas

y de urea-formol en Almussafes y Tortosa, que permitan mantener

la capacidad de produccidn tras el cierre de Sant Celoni; en Vila-seca,

el desarrollo a escala piloto de una nueva tecnologia de polimerizacion
que permitird obtener polimetros y co-polimeros con unas mejores
propiedades quimicas y fisicas; en Aranjuez, el lanzamiento de un nuevo
principio activo farmacéutico, el besilato de amlodipina, que se aplica
en el tratamiento de la hipertension, y el desarrollo de dos nuevos
farmacos, el fosfato de eritromicina, de uso veterinario, y la fosfomicina
trometamol, usada como antibidtico para infecciones urinarias;

la ampliacion del volumen de produccion y la calidad del fosfato
monocalcico en Cartagena; la puesta en marcha de la depuradora

de aguas madres de la planta de ATCC de Sabifianigo, que permite
eliminar las impurezas organicas y reciclar la salmuera residual

para su uso en la planta de clorato sddico; y, en la planta alemana

de Recklinghausen, el desarrollo de nuevas emulsiones ecoldgicas,

libres de emisiones y solventes, para ser aplicadas en recubrimientos.
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Han colaborado con Ercros en las tareas de investigacion
equipos de la Universidad Auténoma de Madrid, Universidad
de Barcelona, Instituto Quimico de Sarria (1QS), Consejo
Superior de Investigaciones Cientificas (CSIC), Universidad
del Pais Vasco, Universidad de Zaragoza, Universidad Rovira

i Virgili de Tarragona y Universidad de Pensilvania, dentro del
programa Edison Polymer Innovation Corporation.

f) Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

La relacion de los acontecimientos significativos ocurridos en
Ercros con posterioridad al cierre del ejercicio se detallan en la
Nota 27 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas.

g) Relacion de los consejeros con empresas
del sector

Ningun miembro del Consejo de Administracion de Ercros
posee acciones o detenta cargos, con el mismo, analogo
0 complementario género de actividad al que constituye
el objeto social de Ercros.

Ni los administradores de Ercros, ni ninguna otra persona
interpuesta, han realizado durante el ejercicio operaciones con
la Sociedad o con las empresas del Grupo, ajenas a su trafico
ordinario o al margen de las condiciones de mercado, durante
el pasado ejercicio.

h) Acciones propias

Ercros no posee acciones propias, a pesar de la autorizacion
concedida por la Junta General de Accionistas de la Sociedad,
celebrada el 28 de abril de 2006, en virtud de la cual habilitaba
el Consejo de Administracion para adquirir por, cualquier titulo
oneroso admitido en derecho, acciones propias hasta el maximo
permitido por la ley, durante un plazo de 18 meses.

A lo largo del ejercicio de 2006 y en lo que llevamos transcurrido
de 2007 el Consejo de Administracion no ha hecho uso de
esta facultad.

La Sociedad no dispone de ningln plan de opciones sobre
acciones (stock options) para sus empleados.
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16.7. INFORME DE AUDITORIA DEL GRUPO ERCROS

SJERNST&YOUNG . s

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A o Acciomsias de
Freros, 5.A.

L. Hemos suditsdo lus cucnfas anuales consohdadas de Eroros, SA. v Socicdudes
dependientes (el Grupo), que comprenden el halence de situacin consolidada al 31 de
chegmbre de 2006 3 L cuenli dé resulticdos consolidada, el estado de flojos de efectivo
consolidndo, ¢l estado de cambips en ¢l putrimonio neto consolidade ¥ la memoria
correspondientes ol gercicie anual terminade en dichn [ocho, cuya lormulocion s
responsabilidad de s Administradores de 1a Sociedad domimimte, Miestra respossabilicicd es
expresar una opinin sobre fas aladas cuentas anuales congolidadas en su conjunto, basada en
¢l trabajo realizade de scuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en
Esparia, que requieren el examen, medinnte I reolizoeion de pruchus scloctivis, de o
cvidencia justificativa de las cuentas aniales consolidadas v L evaluaciin de su presentacion,
de loz principios contables aplicados v de 12z cstimaciones realivaddas.

2 De sceerdo con lo Jegislocion mercantil, los Admimstmadores de lo Socieded
dominante presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de
sinacion cenzelidado, de la cuenta de resultados consolidieda, del estadas de fluos de efectivo
consolidado, del estwdo de cambios en el putrimonio neto consolidado v de 13 memoria,
wlemis de los ciftas Jel ejercicio 2006, lvs comrespondientes ol cjereicio anterior, Nuecstra
apinidn se reficre exclusivamente a las coentas anuales consalidadas del ejercicio 2006, Con
fecha 24 de fchroro de 2000 cmitimos mucstro  informe de auditoria acerca de lis cuentas
pnuales consolidadus del ejercicio 2005 on ol que expresamos una apinidn fuvorable,

LR Ln nuestra opinidm, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006 sdjuntas
cxpresan, on todos los aspectos significativos, 1a imapgen fiel del patrmonio consehidado v de
lu situncion financicrn consolidudy Jde Ercros, 5 A, v Sociedsdes dependicnics al 31 de
diciembee de 2006 v de los resulundos consolidmdos de sus operaciones, de sus Aujos de
efectivo consolidados v de los cambios en el patrimanio noto consolidido cormespondientes al
cjercicio anual terminado cn dicha fecha v conticnen la informacion necesana v suficiente
purs sy inlerpretecién ¥y comprension  sdecunds, de conformidad con las normas
internucionikes de nformoacidn fmumciers adoptados por o Upidn Buropes que, goerdan
uniformndad con lus aphcadas en el gjercicio anternior,
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Sl ERNST & YOUNG

4, El informe de gestidn consolidade adjunto del cjercicio 200¢ contienc las
expheaciones gue los Admimstradores de Iy Soctedad dowmante consweran oportunas sobre
I satumgicn de Fremos, 8 A v Sociedades dependientes, 1a evolucidn de sus negocios ¥ sobre
ofros asuntos vy ne forma parte integrante de laz cucntas anuales consolidadas. lemos
verificado que la informacion contable gue contienc ¢l eitado mforme de gestion consolidado
copruerdn con la de fis cventes anuales consolidadas del l"'._ii::ll.':ii:ii'l 2006, Nucstro trabajo
comd auditores 2 limita a la verificacidm del informe de gestidn conzolidado con el alcance
mencionado en este mismo pdrrafo v no incluye la revisién de informacidn distinta de la
obtenida a parur de los rewsirog contables die las socicdodes consolidados.

ERNST & YOUNG, 5.1
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PREAMBULO

Las cuentas anuales, en el marco de la Ley de Sociedades Anonimas,

estan constituidas por el balance, la cuenta de pérdidas y ganancias

y la memoria de las cuentas, a las que se acompafia el informe de gestion.
En su presentacion y redaccion se sigue la normativa del Plan General

de Contabilidad.

Se presenta una serie histdrica de las principales magnitudes del balance
y de la cuenta de pérdidas y ganancias para el periodo 2002-2006.

Las cuentas anuales del ejercicio, tanto de Ercros, S.A. como del Grupo
Ercros y de todas las sociedades del Grupo objeto de informe individual

de auditoria, han sido auditadas por Ernst & Young. Los honorarios
correspondientes a la auditoria de las cuentas anuales de Ercros, S.A.

han ascendido a 0,036 millones de euros (0,0325 millones de euros en 2005).
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17.1. BALANCES A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y DE 2005 DE ERCROS, S.A.

millones de euros

Activo 31-12-06 31-12-05
Inmovilizado 289,98 216,28
Gastos de establecimiento (Nota 5) - -
Inmovilizaciones materiales (Nota 6) 0,83 0,25
Terrenos y construcciones 0,21 0,18
Otro inmovilizado 0,81 0,11
Amortizaciones -0,19 -0,04
Inmovilizaciones financieras (Nota 7) 289,15 216,03
Participaciones en empresas del Grupo 260,23 150,00
Créditos a empresas del Grupo 106,42 120,17
Cartera de valores a largo plazo 1,86 1,86
Otros créditos 1,80 1,82
Depésitos y fianzas a largo plazo 1,37 443
Administraciones publicas a largo plazo 11,30 11,30
Provisiones -93,83 -73,55
Gastos a distribuir en varios ejercicios - -
Activo circulante 2,35 2,30
Deudores 2,18 2,12
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 0,41 0,42
Empresas del Grupo deudoras (Nota 8) 0,61 1,66
Deudores varios 0,32 0,32
Personal 0,01 0,02
Administraciones publicas 154 0,33
Provisiones -0,71 -0,63
Inversiones financieras temporales 0,02 0,02
Otros créditos 0,02 0,02
Tesoreria 0,15 0,15
Ajustes por periodificacion - 0,01

122 ERCROS
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BALANCES A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y 2005 DE ERCROS, S.A. 17.1

millones de euros

Pasivo 31-12-06 31-12-05
Fondos propios (Nota 9) 245,05 166,44
Capital suscrito 258,75 210,52
Prima de emision 68,90 727
Otras reservas -51,35 153
Pérdidas y ganancias -31,25 -52,88
Provisiones para riesgos y gastos (Nota 10) 43,04 48,73
Otras provisiones 43,04 48,73
Acreedores a largo plazo (Nota 11) 0,03 0,18
Entidades de crédito 0,02 0,05
Otros acreedores 0,01 0,13
Acreedores a corto plazo (Nota 12) 421 3,23
Deudas con entidades de crédito 0,02 0,02
Préstamos y otras deudas 0,02 0,02
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 0,45 0,82
Deudas con empresas del Grupo 0,45 0,82
Acreedores comerciales 2,06 0,33
Deudas por compras o prestacion de servicios 2,06 0,33
Otras deudas no comerciales 1,68 2,06
Administraciones publicas 0,66 0,17
Otras deudas 1,02 1,89
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17.2. CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS EJERCICIOS 2006 Y 2005 DE ERCROS, S.A

millones de euros

Conceptos 2006 2005
Ingresos 141 0,91
Importe neto de la cifra de negocios - -
Ventas - -
Otros ingresos de explotacion 1,41 0,91
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 0,31 0,91
Exceso de provisiones de riesgos y gastos 1,10 -

Gastos (Nota 13) -8,34 -7,21
Reduccioén de existencias - -
Gastos de personal 0,81 0,47
Sueldos, salarios y asimilados 0,56 0,35
Cargas sociales 0,25 0,12
Dotaciones para amortizaciones del inmovilizado 0,12 0,01
Variacion de las provisiones de tréafico 0,08 -
Otros gastos de explotacion 7,33 6,73
Servicios exteriores 7,29 542
Tributos 0,04 1,31
Resultado de explotacion -6,93 -6,30
Resultados financieros -0,79 -3,34
Ingresos financieros 0,04 0,09
Otros intereses 0,04 0,09
Gastos financieros -0,83 -3,43
Por deudas con terceros y gastos asimilados -0,83 -3,43
Resultado de las actividades ordinarias -7,72 -9,64
Resultados extraordinarios (Nota 14) -23,53 -43,24
Positivos 0,35 0,98
Ingresos extraordinarios 0,03 0,78
Ingresos y beneficios de ejercicios anteriores 0,32 0,20
Negativos -23,88 -4422
Gastos extraordinarios -3,57 -12,48
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores -0,01 -8,58
Variacion de las provisiones de inmovilizado -20,30 -23,16
Resultado antes de impuestos -31,25 -52,88

Impuesto sobre Sociedades (Nota 15) - -

Resultado del ejercicio -31,25 -52,88

124 ERCROS ‘
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17.3. MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DE ERCROS, S.A. A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y DE 2005

Nota 1. Actividad de la empresa

Ercros, S.A. (en adelante Ercros) se constituyo por tiempo indefinido,
bajo la denominacion de Sociedad Andnima Cros el 1 de julio de 1904,

Los negocios que Ercros desarrolla en la actualidad lo hace indirectamente
a través de sus sociedades filiales y son los siguientes: Quimica basica
(sosa caustica, derivados inorganicos del cloro, acetato de etilo),

Farmacia (fosfomicina, eritromicina y sus derivados), Quimica intermedia,
Alimentacion animal (cloruro sodico, fosfatos), Emulsiones, Plasticos

y Tratamiento de aguas.

El objeto social consiste en la fabricacion y comercializacion de todo tipo
de fertilizantes agricolas, de productos alimenticios y nutrientes para
ganaderia, productos quimicos y petroquimicos, el ejercicio de industrias
electroquimicas y electrotécnicas, la investigacion y aprovechamiento

de yacimientos minerales y recursos geoldgicos, la fabricacion y comercia-
lizacion de utillaje y maquinaria agricola, la explotacion del patrimonio
social inmobiliario, la investigacion cientifica e ingenieria de procesos,

la adquisicion y tenencia de participaciones de otras sociedades, nacionales
0 extranjeras y, en general, la realizacion de toda clase de operaciones
industriales, comerciales o de servicios que sean complementarias

o derivadas, directa o indirectamente, de las actividades antes sefialadas.

Nota 2. Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Cuentas anuales

Las cuentas anuales estan formadas por el balance, la cuenta de pérdidas
y ganancias y la presente memoria, cuyo conjunto forma una unidad.

En la memoria, presentada en forma de notas, se expresan todas

las cantidades en millones de euros, con excepcion de las incluidas

en las notas 9.1 y 15, que se expresan en miles de euros.

El Consejo de Administracion de Ercros formul6 las presentes
cuentas anuales en su reunion de 22 de marzo de 2007.

b) Principios contables

Ercros aplica los principios de contabilidad generalmente aceptados

en Espafia recogidos en la legislacion vigente, especialmente establecidos
en el Plan General de Contabilidad que aprob¢ el Real Decreto 1.643/1990,
de 20 de diciembre.

Si en algun caso se aplicase algun otro principio no obligatorio,
ello se justificaria en el apartado correspondiente, indicandose
su incidencia en el patrimonio y en los resultados.

c¢) Comparabilidad

Con el objetivo de hacer comparables ambos ejercicios, se ha procedido
a reclasificar los siguientes importes y conceptos del ejercicio 2005:

- 11,30 millones de euros del epigrafe de “administraciones publicas”
dentro del activo circulante a “administraciones publicas a largo
plazo”, correspondiente a importes entregados a cuenta de actas
que se encuentran recurridas.

d) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables

de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales vigentes

en materia contable, con objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio,
situacion financiera y resultados.

e) Principio de empresa en funcionamiento

Los Administradores han formulado las presentes cuentas anuales siguiendo
el principio de empresa en funcionamiento considerando que la financia-
cion obtenida por el grupo al cual pertenece la Sociedad permitira hacer
frente al fondo de maniobra negativo existente a cierre de ejercicio.
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Nota 3. Propuesta de aplicacion de pérdidas

La propuesta que el Consejo de Administracion somete a la Junta General
de Accionistas para la aplicacion del resultado del ejercicio 2006, es la siguiente:

millones de euros
Base de reparto

Pérdidas y ganancias del ejercicio -31,25
Aplicacion y distribucién
Resultados negativos de ejercicios anteriores -31,25

Nota 4. Criterios contables y normas de valoracion

Los criterios contables aplicados en relacion con las diferentes partidas
significativas son los siguientes:

a) Gastos de establecimiento

Corresponden a los gastos de ampliacion de capital que se contabilizan por el
importe incurrido y se amortizan linealmente en un periodo de cinco afos.

b) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material figura valorado a su precio de adquisicion
0 de produccion y se encuentra actualizado parcialmente, de acuerdo
con diferentes disposiciones legales que resultaron histéricamente aplicables.

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza
sobre el coste actualizado de los mismos, siguiendo el método lineal
durante su vida util estimada.

Los gastos de mantenimiento y conservacion que no mejoran o alargan
la vida 0til de los elementos del inmovilizado se cargan a la cuenta
de peérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Al cierre del ejercicio se provisionan las correcciones valorativas necesarias
para atribuir a cada elemento del inmovilizado material valores no superiores
a los de mercado de los bienes.

¢) Inmovilizaciones financieras

Las participaciones en el capital de sociedades del Grupo o asociadas,

se encuentran valoradas a su precio de adquisicion o, en su caso, de regulari-
zacion derivado de la aplicacion de las diferentes leyes de actualizacion
promulgadas o de la del régimen fiscal de las fusiones de empresas.
Cuando dicho valor resulta superior al tedrico contable de los fondos
propios de la sociedad participada, se efectlian correcciones valorativas
mediante dotacion de las correspondientes provisiones, teniendo en cuenta
las plusvalias técitas existentes en el momento de la adquisicion

que permanezcan en la valoracion posterior.

Las participaciones inferiores al 20% de cualquier sociedad se valoran

a su precio de adquisicion o, en su caso, de regularizaciones derivadas

de la aplicacion de las diferentes leyes de actualizacion promulgadas

o de la de régimen fiscal de las fusiones de empresas. Al término de cada
gjercicio se afectan por las provisiones correspondientes para que el valor
no resulte superior al de mercado, caso de tratarse de valores admitidos
a cotizacion, o al tedrico contable, corregido por las plusvalias tacitas
existentes en el momento de la adquisicion y que subsistan en la valora-
cion posterior, para aquellos no admitidos a cotizacion.

Los dividendos son contabilizados como ingresos en la fecha del acuerdo
de distribucion de los mismos tomado por las correspondientes juntas
generales de accionistas o consejos de administracion, sin alterarse

los valores de inversion. Las cuentas relativas a operaciones financieras
con empresas del Grupo recogen el conjunto de deudas que representan
el apoyo de Ercros, por su valor de reembolso, encontrandose provisiona-
das a los efectos de responsabilidades o incobrabilidades.

d) Deudores y acreedores por operaciones de trafico

Los débitos y créditos originados por las operaciones de trafico,

tanto deudoras como acreedoras, a corto o largo plazo, se registran

por su valor nominal. Los intereses incluidos en el valor de las transacciones
con vencimiento superior a un ejercicio economico se difieren

y periodifican, imputandose a resultados segun criterios financieros.

ERCROS
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MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DE ERCROS, S.A.
A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y DE 2005

17.3

e) Impuesto sobre Sociedades

Se calcula en funcion del resultado del ejercicio, considerandose

las diferencias existentes entre el resultado contable y la base imponible
del impuesto y distinguiéndose en éstas su caracter de permanentes

o temporales, a efectos de determinar el impuesto sobre sociedades
devengado. Las diferencias entre el impuesto sobre sociedades a pagar

y el gasto por dicho impuesto se registra como impuesto sobre sociedades
anticipado, siempre que esté razonablemente asegurada su reversion
futura, o diferido, segun corresponda. Los créditos por pérdidas a compen-
sar correspondientes a bases imponibles negativas, o por deducciones
aplicables en ejercicios futuros, no se registran en consideracion al princi-
pio de prudencia, salvo si no existen dudas sobre la realizacion futura

y se derivan de hechos no habituales en la gestion de la Sociedad.

Ercros, S.A. tributa en base especial sobre el beneficio consolidado,

al amparo de la Ley 43/1995, sobre el Grupo Fiscal formado por ella misma
y las siguientes sociedades dependientes: Ercros Industrial, S.A.U.,
Laboratorios Busto, S.A.U., Marcoating, S.L.U., Agrocros, S.A.U., Inmobiliaria
Unidn Industrial, S.A.U. (Inusa), Corporacion Turistico Inmobiliaria, S.A.U.
(Corportur), Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U. (Seritur), Fosfatos

de Cartagena, S.L.U. y Aragonesas Industrias y Energia, S.A.

En consecuencia, determinado por la tributacion conjunta consolidada
de todas las sociedades de dicho Grupo Fiscal en su liquidacion especial
y posterior distribucion de cuotas, en el ejercicio siguiente se establecen
las compensaciones de débitos, créditos, gastos e ingresos correspondientes
entre todas ellas.

f) Provision para riesgos y gastos

Las responsabilidades probables o ciertas de cualquier naturaleza,

con origen en litigios en curso, reclamaciones, indemnizaciones

y obligaciones pendientes de cuantia indeterminada se provisionan
contra resultados del ejercicio de acuerdo con una estimacion razonable
de su cuantia.

g) Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion de la corriente real
de bienes y servicios que representan y con independencia del momento
en que se produce la corriente monetaria y financiera derivada de ellos.

No obstante, siguiendo el principio de prudencia, Unicamente se contabili-
zan los beneficios realizados a la fecha de cierre del ejercicio, en tanto que
los riesgos y las pérdidas previsibles, atn siendo eventuales, se contabilizan
tan pronto son conocidos.

Nota 5. Gastos de establecimiento

La composicion de los gastos de establecimiento y su movimiento
en los ejercicio 2006 y 2005 es como sigue:

millones de euros

2006 2005
Valor al principio 0,00 0,01
Amortizaciones (Nota 13.2) - -0,01

Las amortizaciones se deducen directamente de las cuentas respectivas,
presentandose éstas por su valor neto residual.
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17.3 MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DE ERCROS, S.A.
' A 31 DE DICIEMBRE DE 2006 Y DE 2005
Nota 6. Inmovilizaciones materiales No existen compromisos de compras o ventas en firme de inmovilizaciones

materiales.
La composicion de las inmovilizaciones materiales y su movimiento
en el ejercicio 2006 es como sigue: Es politica de la Sociedad contratar todas las pélizas de seguros
que se estimen necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos

millones de euros que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material.

Terrenos y Otro Inmovilizado Total
construcciones  inmovilizado e curso A la fecha de cierre del ejercicio no existen inmovilizados materiales
T 018 011 0,00 029 afectos a garantias hipotecarias.
31-12-05
Los coeficientes medios de amortizacidn son los siguientes:
Altas 0,03 0,01 0,69 0,73
Traspasos - 0,69 -0,69 - %
Valor 021 0,81 1,02 2006 2005
31-12-06 Edificios y construcciones 2,00 2,00
Otras instalaciones 20,00 20,00
Los importes de las correlativas amortizaciones y depreciaciones Mobiliario 10,00 10,00
son los siguientes (Nota 13.2): Equipos procesos informacion 12,50 12,50

millones de euros

Construcciones Otro Total

inmovilizado
Valor 31-12-05 - 0,04 0,04
Altas 0,03 0,12 0,15
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Nota 7. Inmovilizaciones financieras

Los importes de estas cuentas son los siguientes:

millones de euros

Variaciones 31-12-05
Participaciones en empresas del Grupo 150,00
Créditos a empresas del Grupo 120,17
Cartera de valores a largo plazo 1,86
Otros créditos 1,82
Depésitos y fianzas a largo plazo 4,43
Administraciones publicas a largo plazo 11,30

Altas Bajas 31-12-06
110,23 - 260,23
- -13,75 106,42
- - 1,86
- -0,02 1,80
- -3,06 1,37
11,30

Con fecha 18 de mayo de 2006 Ercros, S.A. adquirid el 100% del Grupo
Derivados Forestales integrado por las sociedades Derivados Forestales,
S.AU. (100% del capital social), Fydsa, S.A.U. (100% del capital social),
Patentes y Novedades, S.L.U. (100% del capital social), Aicar, S.A.

(100% del capital social), Polialco, S.A. (100% del capital social),

y Defor-Infor, S.A. (100% del capital social). El importe pagado por la
adquisicion de las mencionadas participaciones ascendio a 110,23 millones
de euros, siendo 109,86 millones de euros el valor total atribuible

al conjunto de sociedades que integran el Grupo Derivados mas 0,37
millones correspondientes a los costes directamente atribuibles a la
adquisicion. La mencionada adquisicion ha sido financiada mediante una
ampliacion de capital por valor de 109,86 millones de euros mediante

la emision de 133.971.417 acciones (ver Nota 9).

Durante el ejercicio 2006 se ha llevado a cabo la fusion por absorcion

de Ercros Industrial, S.A., Sociedad Unipersonal (Sociedad Absorbente)

con Derivados Forestales Group XXI, S.L., Sociedad Unipersonal, Derivados
Forestales, S.A., Sociedad Unipersonal, FYDSA, S.A., Sociedad Unipersonal,
Aicar, S.A,, Defor-Infor, S.A., Patentes y Novedades, S.L., Sociedad
Unipersonal y S.A,, Polialco (Sociedades Absorbidas). Dado que tanto la
Sociedad Absorbente como las Sociedades Absorbidas estan integramente
participadas de forma directa o indirecta por Ercros, S.A,, la Sociedad
Absorbente se ha acogido a la fusion simplificada prevista en el articulo
250 de la Ley de Sociedades Andnimas, por lo que la fusion se ha realizado
sin la necesidad de ampliacion de capital ni canje de ningln tipo.
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Los créditos recogidos en inmovilizaciones financieras devengan
un interés de mercado.

El detalle de las participaciones de empresas del Grupo es como sigue:

Valor de la participacion
Sociedad Actividad Capital Reservas Resultados % Coste Provision

Ercros Industrial, SAU. Fabricacion 38,49 162,12 -32,46 100 256,53 -88,38
y comercializacion
de productos quimicos

Inmobiliaria Unién Servicios inmobiliarios 1,54 0,04 0,26 100 3,70 -1,85
Industrial, S.A.U.

Se ha constituido prenda sobre la totalidad de las acciones

de Ercros Industrial, S.A.U. para asegurar el cumplimiento de las obligacio-
nes establecidas en el contrato de financiacion sindicado suscrito

por dicha sociedad durante el ejercicio 2006.

El saldo del epigrafe de “Administraciones publicas a largo plazo” corres-
ponde a los importes entregados a cuenta de actas que se encuentran
recurridas.

Los importes de las correspondientes provisiones son los siguientes:

millones de euros

31-12-05 Altas Bajas 31-12-06
Participaciones en empresas del Grupo -69,95 -20,54 0,26 -90,23
Cartera de valores a largo plazo -1,83 - - -1,83
Otros créditos -1,77 -1,77
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El alta en el epigrafe de “Participaciones en empresas del Grupo” Los movimientos e importes correspondientes a esta cuenta
se debe basicamente al ajuste entre el valor de los fondos propios son los siguientes:
de Ercros Industrial, S.A.U. y la participacion que ostenta Ercros
en dicha sociedad. 2006 2005
Nimero Nominal Nimero Nominal

En cumplimiento del articulo 86 de la Ley de Sociedades Andnimas, todas acciones  miles de euros  acciones  miles de euros
Igg somegiades participadas en nlw'xs del 10% pqr Ercros, 0 ppr una sociedad Valor inicial  584.764.845 210515 233.905.938 84.206
filial de ésta, se encuentran notificadas de la titularidad existente. o

Ampliacion 133.971.417 48.230 350.858.907 126.309

de capital

Ercros, S.A. tiene prestado un aval a Ercros Industrial, S.A.U.

por un importe total de 0,52 millones de euros ante Ucabail Sucursal

de Espafia, S.A., como garantia de una operacion de arrendamiento
financiero. Adicionalmente, Ercros, S.A. ha recibido avales de esta misma
sociedad por un importe de 2,47 millones de euros en garantia

de un litigio. Por otro lado, la Sociedad ha recibido avales y garantias
por un importe de 3,29 millones de euros, de los cuales: 2,61 millones
corresponden a Caja Postal; 0,48 millones a BSCH; y 0,20 millones

a otras entidades de crédito. Dichos avales garantizan determinadas
operaciones comerciales, asi como litigios y aplazamientos de deuda.

Nota 8. Empresas del Grupo deudoras

millones de euros

2006 2005
Ercros Industrial, S.A.U. 0,01 1,05
Corporacion Turistica Inmobiliaria, S.A.U. - 0,01
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. 0,60 0,60

Nota 9. Fondos propios
9.1. Capital social

El capital social de Ercros, S.A,, integramente desembolsado, esta represen-
tado mediante acciones ordinarias y al portador, configuradas en una clase
Unica, con un valor nominal de treinta y seis céntimos de euro (0,36 euros)
cada una, con idénticos derechos y admitidas a cotizacion en las bolsas

de valores espafiolas (mercado continuo). La redenominacion del capital
social en euros se formalizd en escritura el 13 de abril de 1999.

La Junta General de Accionistas con fecha 13 de marzo de 2006 acord6
efectuar una ampliacion de capital por valor de 48.229.710 euros
(133.971.417 acciones a 0,36 euros de valor nominal). La ampliacion

ha sido totalmente suscrita y desembolsada.

Valor final 718.736.262 | 258.745 |584.764.845 | 210.515

Acciones propias

No existen acciones de Ercros, S.A. adquiridas y conservadas en cartera
por la propia Sociedad o por persona interpuesta. La Junta General

de 28 de abril de 2006 autorizo al Consejo de Administracion para que,
durante el plazo de 18 meses, pueda adquirir directamente o a través

de las sociedades de su Grupo acciones de la propia Sociedad,

hasta el maximo permitido por la ley, por un precio o contravalor que oscile
entre un minimo equivalente a su valor nominal y un maximo equivalente
al precio de cierre de las acciones de la Sociedad en el Mercado Continuo
en el momento de la adquisicion derivativa de las acciones.

La Sociedad no dispone de ningln plan de opciones sobre acciones
(stock options) para sus empleados.

Principales accionistas

No consta al Grupo la existencia de titulares en la participacion del capital
con un porcentaje igual o superior al 5% del mismo.

Consejeros accionistas

Consta a la Sociedad las siguientes participaciones de los miembros

de su Consejo de Administracion: Sr. Zabalza Marti, 300.551 acciones

y Sr. Roldan Aguilar, 1.000 acciones.

9.2. Prima de emision

Las nuevas acciones emitidas por la ampliacion de capital anteriormente
descrita, se han emitido por su valor nominal de 0,36 euros mas una prima

de emision de 0,46 euros por accion.

Esta reserva es de libre disposicion, con los limites establecidos
en la legislacion mercantil.
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9.3. Otras reservas

El detalle de estas reservas es el siguiente:

millones de euros

2006 2005
Reserva voluntaria 30,99 30,99
Reserva legal 3,54 3,54
Reserva indisponible 0,09 0,09
Pérdidas procedentes ejercicios anteriores -85,97 -33,09

Valor al final -51,35

Reserva legal

Segun la Ley de Sociedades Andnimas en todo caso, una cifra igual

al 10 por 100 del beneficio del ejercicio se destinara a la reserva legal
hasta que ésta alcance, al menos, el 20 por 100 del capital social.

La reserva legal, mientras no supere el limite indicado, no sera distribui-
ble a los socios y sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas
en el caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes

para este fin o para aumentar el capital social, en la parte que exceda
del 10 por 100 del capital ya aumentado.

Reserva voluntaria

La reserva voluntaria es de libre disponibilidad.

Reserva indisponible

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.

Nota 10. Provisiones para riesgos y gastos
Otras provisiones

El movimiento de este epigrafe en el transcurso del ejercicio 2006
€S Como sigue:

millones de euros

2006 2005
Valor inicial 48,73 28,24
Altas 4,29 20,63
Aplicaciones -9,98 -0,14

Valor al final 43,04 48,73

Las altas se deben basicamente a la dotacion realizada por la evolucion
de litigios correspondientes a ejercicios anteriores, asi como a la actualiza-
cion de los intereses de demora de los litigios que se encuentran en curso.

Las aplicaciones basicamente corresponden a pagos y compensaciones
de deuda.

Nota 11. Acreedores a largo plazo

11.1. Entidades de crédito

millones de euros
2006 2005
Caixa de Catalunya 0,02 0,05

Las deudas con entidades de crédito devengan un interés de mercado
y tienen establecido el vencimiento en el ejercicio 2008.

11.2. Otros acreedores

millones de euros
2006 2005
Otras deudas 0,01 0,13

La Sociedad no tiene contraidas deudas con vencimientos
superiores a 5 afios.

ERCROS
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Nota 12. Acreedores a corto plazo El detalle de las cargas sociales es el siguiente:
12.1. Otras deudas no comerciales millones de euros
2006
millones de euros Seguridad Social a cargo de la empresa 0,06
2006 2005 Otros gastos sociales 0,19
saldl carments con a Hectenda blce o o
Otras deudas 1,02 1,89

Los 1,02 millones de euros del epigrafe “Otras deudas” corresponden:
0,13 millones por el préstamo de Inmobiliaria Colonial; y los 0,89 millones

restantes a otros acreedores.

12.2. Empresas del grupo acreedoras 2006 2005
. Gastos de establecimiento - 0,01
millones de euros
Inmovilizaciones materiales 0,12 0,01
2006 2005
-
Ercros Industrial, S.A.U. - 0,38
Corporacion Turistica Inmobiliaria, S.A.U. 0,29 0,29 .., .. e
p, , o o 13.3. Variacion de las provisiones de trafico
Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U. 0,01 0,01
Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U. 0,15 0,14 Las partidas incluidas en el epigrafe de “Variacion de las provisiones

siguientes (Notas 5 y 6):

millones de euros

13.2. Dotaciones para amortizacion del inmovilizado

Las expresadas cuentas recogen las dotaciones y aplicaciones

de trafico”, asi como el movimiento producido en el ejercicio 2006

Nota 13. Gastos
13.1. Personal

El nimero de empleados al término de cada uno de los ejercicios,
distribuido por categorias, ha sido el siguiente:

2006 2005
Técnicos titulados 3 3
Técnicos no titulados 1 1
Administrativos 1 1
Subalternos 1 1

I N N

en la cuenta de “Provisiones” en el epigrafe de “Deudores” de la cuenta
de pérdidas y ganancias y balance de situacion respectivamente,

son las siguientes:

millones de euros
Saldo inicial
Dotaciones

-0,63
-0,08

"



INFORME ANUAL

134

"

>z
=
Rz
(@]
X
o>
(W)

17.3

o

E LAS CUENTAS ANUALES DE ERCROS, S.A.
IEMBRE DE 2006 Y DE 2005

13.4. Otros gastos de explotacion

millones de euros

2006 2005
Servicios exteriores
Servicios profesionales independientes 0,16 0,61
Arrendamientos y canones 0,98 0,65
Suministros 0,04 0,02
Primas de seguros 0,08 0,07
Otros servicios 6,03 4,06

Tributos 2006 2005
Tributos locales 0,04 0,02
Otros tributos - 1,29

Nota 14. Resultados extraordinarios
14.1. Gastos extraordinarios y pérdidas de ejercicios anteriores

Este epigrafe incluye basicamente la dotacion por la evolucion de litigios
correspondientes a ejercicios anteriores, tal como se comenta en la Nota 10.

14.2. Variacién de las provisiones de inmovilizaciones
financieras

Corresponde basicamente al ajuste entre el valor de los fondos propios
de Ercros Industrial, S.A.U. y la participacion que ostenta Ercros de dicha
sociedad (Nota 7).

Nota 15. Impuesto sobre Sociedades

La conciliacion del resultado contable del ejercicio 2006 y la base
imponible del impuesto sobre sociedades es la siguiente:

millones de euros

2006
Resultado contable -31.255
Diferencias permanentes (neto) 1.141

Resultado contable ajustado -30.114

Diferencias temporales 2006
Con origen en el gjercicio -4.280
Con origen en ejercicios anteriores -1.008

Base imponible (Resultado fiscal) -35.402

Las diferencias permanentes mas significativas corresponden a 1,93 millones
de euros derivados de la prima pagada por asistencia a Junta para efectuar
la ampliacion de capital.

Las diferencias temporales corresponden practicamente en su totalidad
a las provisiones de litigios e intereses de demora.

La Sociedad posee las siguientes bases imponibles negativas pendientes
de compensar no activadas por no estar asegurada su compensacion
en ejercicios futuros:

Bases imponibles  Ejercicio Ultimo de

miles de euros aplicacion
Procedentes del ejercicio 1992 408.381 2007
Procedentes del ejercicio 1993 2.276 2008
Procedentes del ejercicio 1995 29.146 2010
Procedentes del ejercicio 1996 380 2011
Procedentes del ejercicio 2004 25.490 2019
Procedentes del ejercicio 2005 30.803 2020

Durante el ejercicio anterior, el departamento de Inspeccion Financiera
Tributaria de la Oficina Nacional de Inspeccion concluyd las actuaciones
de comprobacion inspectora iniciadas en el ejercicio 2004 correspondiente
a los ejercicios comprendidos entre 1999 y 2002, siendo el alcance el
Impuesto sobre Sociedades en el periodo 1999 a 2002, Impuesto sobre
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el valor afiadido periodo 03/2000 a 2003, IRPF periodo 03/2000 a 2003
y Declaracion anual de operaciones periodo 1999 a 2002 sin derivarse
pasivos significativos para la Sociedad.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion fiscal los cuatro Ultimos ejercicios
para todos los impuestos a los que se halla sujeta, excepto los inspecciona-
dos comentados en el parrafo anterior.

El criterio de compensacion en el Grupo Fiscal, respecto al devengo

del gasto y las cuotas a liquidar, originara en el siguiente ejercicio débitos
y créditos reciprocos y la afectacion correspondiente de gastos e ingresos
extraordinarios derivados de dicha compensacion para todas las sociedades
integradas en dicho Grupo, sin que ello tenga relevancia significativa

en las cuentas anuales del presente ejercicio de 2006.

Las declaraciones realizadas y las cantidades ingresadas por la Sociedad
por los diferentes impuestos no pueden ser consideradas como definitivas
hasta que las Autoridades fiscales realicen sus inspecciones o transcurra
el periodo de prescripcion de cuatro afios contados a partir de la fecha
de presentacion. Eventualmente podrian existir pasivos fiscales en el caso
de que la Hacienda Publica considerara interpretaciones distintas a las
mantenidas por la Sociedad sobre la normativa fiscal y su aplicacion.

Sin embargo, se estima que dichos pasivos, si los hubiese, no serian
significativos en relacion con las cuentas anuales.

Nota 16. Informacidn relacionada con los administradores
Remuneracion del Consejo de Administracion

La remuneracion devengada del Grupo por los miembros del Consejo

de Administracion de Ercros importan 0,43 millones de euros en sueldos
y 0,22 millones de euros en dietas (0,33 millones de euros y 0,28 millones
de euros, respectivamente, en 2005). Como consecuencia de seguros,
aportaciones corrientes a planes de pensiones y de retribuciones en especie
se han devengado 0,06 millones de euros (0,06 millones euros en 2005).

Informacion de los administradores

El 19 de junio de 2006 el consejero Joan Hortala renuncio a su cargo
en Ercros por ser incompatible con el cargo de consejero ejecutivo

de Bolsas y Mercados Espafioles, S.A (BME), de acuerdo con el nuevo
Reglamento del Consejo de Administracion de dicha sociedad. Tras este
cambio, el Consejo de Administracion ha quedado integrado por cinco
miembros: Antonio Zabalza, presidente y consejero delegado; Ramoén
Blanco, Josep Lluis Cabestany y Eduardo Sanchez, como consejeros

independientes, y Laureano Roldan que, como consecuencia de la pérdida
de la condicion de accionista significativo de Grupo Torras, empresa

de la que es consejero y director general, ha pasado a ser consejero
externo encuadrado en la tipologia de “otros”.

Ningin miembro del Consejo de Administracion de Ercros posee acciones
0 detenta cargos, con el mismo, analogo o complementario género
de actividad al que constituye el objeto social de Ercros.

Ni los administradores de Ercros, ni ninguna otra persona interpuesta,
han realizado durante el ejercicio operaciones con la Sociedad o con

las empresas del Grupo, ajenas a su trafico ordinario o al margen
de las condiciones de mercado, durante el pasado ejercicio.

Nota 17. Cuadro de financiacion

Aplicaciones

millones de euros

2006 2005
Recursos aplicados a las operaciones 7,64 9,07
Adquisicién de inmovilizado
Inmovilizaciones materiales 0,73 -
Inmovilizaciones financieras 110,23 116,04
Deudas a largo plazo 0,15 1,00
Provisiones para riesgos y gastos 8,88 0,14
Total aplicaciones 127,63 126,25
Aumento del capital circulante - 0,08

Origenes

millones de euros

2006 2005

Fondos propios 109,86 126,31
Provisiones para riesgos y gastos - -
Deudas a largo plazo - -
Enajenacion de inmovilizado

Inmovilizaciones financieras 16,84 0,02
Total origenes 126,70 126,33
Disminucién del capital circulante 0,93 -
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Variacion neta del capital circulante Nota 18. Cuenta analitica de pérdidas y ganancias
millones de euros millones de euros
2006 2005 2006 2005
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones Importe neto de la cifra de negocios - -
Existencias - - - - Otros ingresos de explotacion 141 0,91
Deudores 0,06 - 1,26 - Variacion de existencias de productos - -
Acreedores _ 0,98 _ 0,03 terminados y en curso
Inversiones financieras - - - 1,27 Valor de la produccion 141 0,91
temporales Gastos externos de explotacion -7,33 -6,72
Tesoreria - - 0,14 - Valor afiadido -5,92 -581
Ajustes por periodifi- - 0,01 - 0,02 Gastos de personal -0,81 -0,47
cacion Resultado bruto de explotacion -6,73 -6,28
mm Dotacion de amortizaciones del inmovilizado -0,12 -0,02
Variacion neta - 0,93 0,08 = Variacion de las provisiones de trafico -0,08 -
Resultado neto de explotacion -6,93 -6,30
Conciliacion de los recursos aplicados a las operaciones Ingresos financieros 0,04 0,09
) Gastos financieros -0,83 -3,43
millones de euros Resultado de las actividades ordinarias -7,72 -9,64
2006 2005 S— . . .
Variacion de las provisiones del inmovilizado -20,30 -23,16
Result.ado .del ejercicio 3125 ~5288 Resultado de ejercicios anteriores 031 -8,38
Amortizaciones 012 0,02 Otros resultados extraordinarios -3,54 -11,70
Dotacion a la provision inmovilizado material 0,03 - eIzt 211iES 65 (EESIs 31,25 52,88
Gastos derivados de intereses diferidos - 0,01

d | ‘ Impuesto sobre Sociedades - -
Provisiones de inmovilizaciones financieras 20,27 23,15 —

Resultado del ejercicio -31,25 -52,88
Dotacion a la provision para riesgos y gastos 4,29 20,63
Aplicacion a la provision para riesgos y gastos -1,10 -

Recursos aplicados a las operaciones Nota 19. Informacién medioambiental

Ercros, S.A. tiene planteada una demanda por parte de Marina de
Badalona, S.A. por el coste de depoésito en vertedero controlado de las
tierras

extraidas en el curso de la construccion del puerto interior de Badalona.

Dicho puerto se sitla sobre terrenos transmitidos por Ercros en 1987,
con calificacion de uso industrial de acuerdo con el planeamiento
urbanistico vigente en el momento de la venta.

Ercros, S.A. no espera la atribucién de ninguna responsabilidad derivada
de la existencia de dichos residuos.
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Nota 20. Otras informaciones
Modificacion de los Estatutos Sociales

La Junta General de Accionistas, de 28 de abril de 2006, aprob¢ la propuesta
del Consejo de Administracion de modificacion de los Estatutos de la
Sociedad para adaptarlos a la Ley 19/2005, de 14 de noviembre, sobre

la sociedad anénima europea domiciliada en Espafia, por la que se modifi-
ca el texto refundido de la Ley de Sociedades Andnimas.

En concreto, la Junta acordd la modificacion del articulo 11.1, para ampliar
el plazo minimo en que debe realizarse la convocatoria de la Junta General
desde los 15 dias, en que estaba establecido hasta la fecha, a un mes;

y del articulo 27.3, relativo a la duracion del cargo de consejero que,

de acuerdo con la nueva legislacion, no puede exceder de seis afios en lugar
de los cinco como fijaban los Estatutos.

La Junta también aprob6 la modificacion de dos articulos de su Reglamento
de funcionamiento: el parrafo primero del articulo 5, en relacion con el
plazo de convocatoria, para ajustarlo a la nueva redaccion del articulo
11.1 de los Estatutos Sociales, y el apartado segundo del articulo 17,

en relacion con la votacion a través de medios de comunicacion

a distancia, al objeto de facilitar y agilizar el funcionamiento de la Junta
de Accionistas.

A su vez, el Consejo de Administracion, en su sesion de 23 de febrero,
aprob6 una nueva redaccion del articulo 24 del Reglamento del Consejo,
referido a la duracion del cargo de los consejeros, para adaptarlo a la
modificacion efectuada en el articulo 27.3 de los Estatutos Sociales

que iba a proponer a la Junta.

Accionistas significativos

La Sociedad no tiene constancia de que a la fecha de cierre de este
informe exista ningun accionista que detente mas del 5% del capital.

Como resultado de la operacion de compra del Grupo Derivados Forestales
y la ampliacion de capital, llevadas a cabo el 19 de mayo de 2006, Cellex
adquirio 73,68 millones de acciones, representativas del 10,25% del capital
de Ercros, y Bidsa, 60,29 millones de acciones, representativas del 8,39%
del capital social. Entre los meses de noviembre y diciembre, ambas socieda-
des comunicaron a la empresa la enajenacion de sus participaciones.

Como consecuencia de la citada ampliacion de capital, que se realizo
con exclusion del derecho de suscripcion preferente, la participacion
del Grupo Torras, consistente en 29,13 millones de acciones, ha pasado
de representar el 4,98% del capital social al 4,05%.

Por el mismo motivo, la participacion del presidente de Ercros, Antonio
Zabalza, que totaliza 300.551 acciones, representa en la actualidad

el 0,04% del capital social. El consejero Laureano Roldan ha comunicado
que su participacion de 1.000 acciones no ha experimentado variacion
a lo largo de 2006. El resto de consejeros declara que no posee acciones
de la Sociedad.

Cese y nombramiento de consejeros

La Junta General de Accionistas, de 28 de abril de 2006, aprob0 la reeleccion,
a propuesta del Consejo de Administracion y previo informe favorable

de la Comision de Nombramientos y Retribucion, de Joan Hortala como
consejero de la Sociedad, por haber finalizado el plazo para el que fue
nombrado. Sin embargo, el 19 de junio dicho consejero renuncié como
consejero de Ercros por ser incompatible con el cargo de consejero ejecuti-
vo de Bolsas y Mercados Espafioles, S.A. (BME), de acuerdo con el nuevo
Reglamento del Consejo de Administracion de dicha sociedad.

Tras este cambio, el Consejo de Administracion esta integrado por cinco
miembros: Antonio Zabalza, presidente y consejero delegado; Ramon
Blanco, Josep Lluis Cabestany y Eduardo Sdnchez, como consejeros
independientes, y Laureano Roldan que, como consecuencia de la pérdida
de la condicion de accionista significativo de Grupo Torras, empresa de la
que es consejero y director general, ha pasado de ser consejero externo
dominical a ser consejero externo encuadrado en la tipologia de “otros”
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a) Evolucion de los negocios en el ejercicio 2006
Entorno econémico mundial

La economia mundial experiment6 en 2006 una de las evolucion mas
positivas de las Ultimas décadas. El buen comportamiento de la actividad
se confirmo en los Ultimos meses del afio animada por el descenso del
precio del petroleo, de casi el 25%, después de haber marcado maximos
histdricos en el mes de agosto; el consiguiente recorte en las tasas

de inflacion y, por ende, el agotamiento de las alzas de tipos de interés
en EE.UU. Las principales plazas bursatiles del mundo cerraron con alzas
por cuarto afio consecutivo.

La bonanza econdmica fue generalizada pero afectd especialmente

en las economias emergentes de Latinoameérica y, sobre todo, de Asia

y China. Segun el Fondo Monetario Internacional (FMI) el Producto Interior
Bruto (PIB) mundial se habra acercado a los 36,54 billones de euros en
20086, cifra un 6% superior a la alcanzada en 2005. El crecimiento ha sido
superior en el caso de las economias en desarrollo, que anotan alzas

del 7%, en tanto que en las economias desarrolladas la tasa de crecimiento
ronda los tres puntos porcentuales. Esta mejora se ha reflejado en la
evolucion del comercio mundial que vuelve a crecer a tasas anuales
superiores al 9%.

China sigui6 en 2006 con la tendencia expansiva de los Ultimos cuatro
afios, con tasas de crecimiento de dos digitos. El impulso en este caso vino
de la mano de la inversion y la exportacion, en tanto que el consumo

se mostré mas reticente. También presentaron excelentes resultados el resto
de las economias emergentes asiaticas. En Japdn, sin embargo, y a pesar
de la incipiente recuperacion del ejercicio anterior, la demanda no logré
despegar y con ello se esfumd la esperanza de consolidacion de cambio

de ciclo para este pais.

Las economias latinoamericanas superaron los prondsticos y crecieron

por encima del 5%. Las remesas enviadas por los inmigrantes de los paises
centroamericanos, el boom inmobiliario en el Caribe y la fortaleza en la
actividad de las principales economias, con Brasil a la cabeza, explican

las alzas registradas en la zona.

EE.UU., responsable del 29% del PIB mundial, siguid siendo la locomotora
de la economia internacional, a pesar de que empezd a mostrar sintomas
de una desaceleracion moderada. El origen de esta desaceleracion fue

el desplome de su mercado inmobiliario, agudizado por los incrementos
continuados de los tipos de interés, que hasta junio habian subido cuatro
veces hasta alcanzar el punto porcentual. Aun con todo, la economia
norteamericana presentd una tasa de crecimiento del 3,3%. A pesar

de las tensiones generadas por el aumento del precio del petréleo y otras
materias primas en el primer semestre del afo, el recorte del consumo

y la inversion y, sobre todo, la estricta politica monetaria de la Reserva
Federal mantuvieron controlada la inflacion en el 2,5%. Este dato, junto
con la favorable evolucion de la tasa de creacion de empleo y la correccion
del déficit publico, conforman la cara positiva de la economia de EE.UU.

en 2006. En el debe, continta preocupando la ampliacion del déficit exterior,
cuyo importe representa ya el 6,5% del PIB de este pais, y la depreciacion
del dolar frente al euro, que alcanzé el 11% anual, llegdndose a cambiar
por 0,758 euros.

La actividad en la Unién Europea

Durante el ejercicio pasado, Europa tomd el relevo de EE.UU. como motor
de la actividad al dar por finalizada la crisis econdémica que arrastraba

en los ultimos seis afios. A pesar de que la fuerte apreciacion del euro
frente al dolar, experimentada en los primeros meses del afio y reactivada
en la ultima parte del ejercicio, condiciond la estructura de crecimiento
de la Union Monetaria (UM), el PIB aumentd un 2,7%, cifra que casi
duplica la lograda un afio antes. La inflacion se mantuvo moderada,

en el 1,9% anual, gracias a la politica aplicada por el Banco Central
Europeo (BCE) que practicd cinco subidas de los tipos de interés a lo largo
del afio, por un total de 1,25 puntos, hasta dejarlos en el 3,5% actual.

El principal responsable de la recuperacion de la UM fue Alemania,

que concentra el 28% del PIB de esta area y que cerré 2006 con un
incremento igual al del conjunto de la zona euro. La tradicional potencia
exportadora alemana ha empezado a ceder paso a la demanda interna,
capitaneada la fuerte subida de la inversion. Sin tanta intensidad como
en el pais germano, Francia también ha conseguido cerrar el afio

con un moderado optimismo al consolidar un alza del 2% del PIB. El mismo
crecimiento que mostro Italia.
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La bonanza de la eurozona se dejo sentir en el conjunto de la Union
Europea (UE), que crecid un 2,9% frente al 1,7% de 2005. Reino Unido,
principal economia fuera de la UM, present6 una subida del 3%.

La economia espafiola

Espafia nuevamente se mantuvo a la cabeza del crecimiento de las grandes
economias europeas, con una evolucion del PIB del 3,9%, la mayor de los
Gltimos seis afos. Este crecimiento supera en mas de un punto porcentual
al de la UM y sitta el PIB espafiol en el umbral del billén de euros y el PIB
per capita en el 90% de la media de la UE.

Las causas fundamentales de esta bonanza se debieron tanto a la fortaleza
de la demanda interna como al mejor comportamiento del sector exterior,
que redujo su contribucion negativa al PIB desde los 1,7 puntos de 2005
al punto de 2006. El ritmo de creacion de empleo y el superavit de las
cuentas publicas, que ya alcanza el 1,8%, completan el positivo escenario
economico de Espafia durante el afio pasado.

La demanda nacional siguio creciendo a un ritmo del 4,9%, tasa tres
décimas inferior a la de 2005. Dentro de este agregado, el resultado

mas destacado lo protagonizé la inversion en bienes de equipo,

con una variacion interanual del 9,2%. El encarecimiento de los tipos

de interés tuvo una repercusion mas acusada sobre el consumo privado,
que creci6 un 3,6%, que sobre la construccion, que contra todo prondstico
mantuvo una tasa de crecimiento del 6%.

A pesar del desfavorable tipo de cambio del délar y del empeoramiento
del diferencial de inflacion, las exportaciones crecieron un 10,6%, animadas
por el mejor clima econémico de la UE, destino del 74% de las ventas
exteriores. Este hecho ha permitido reducir la brecha existente entre

los bienes y servicios que Espafia importa y los que coloca en los mercados
internacionales, de tal forma que la tasa de cobertura ha mejorado

un 1,4 puntos porcentuales.

El empleo es uno de los elementos mas florecientes del panorama
economico espariol. Durante 2006, se crearon 687.600 puestos de trabajo,
el 60% de los cuales fue ocupado por trabajadores extranjeros, y se alcanzo
por primera vez en la historia los 20 millones de ocupados. Esta nueva
ocupacion ha hecho que la tasa de paro se reduzca al 8,3% de la poblacion
activa, cifra comparable a la de los paises del entorno comunitario, cuya
media ha sido del 7,6%, la mas baja en 10 afios. Espafia cerro el afio

con 1,81 millones de parados, 30.600 menos que en 2005.

La asignatura pendiente de la economia volvié a ser un afio mas la inflacion.
A pesar de la fuerte caida de los carburantes al final del ejercicio

y de la subida del precio del dinero, el IPC anual quedo fijado en el 2,7%,
lo que supone un diferencial de 0,8 puntos respecto a la media de la UM.
Esta situacion repercutio en el deterioro de la posicion competidora

de Espafia, que se reflejo en la pérdida de 1,3 puntos del indice

de tendencia de la competitividad (ITC).

La bolsa espafiola cerrd el afio con una revalorizacion del 31,8%, la mayor
de Europa, por encima de los 14.000 puntos y batiendo el récord histdrico
de contrataciones.

Evolucion del sector quimico

El sector quimico europeo no pudo beneficiarse de la recuperacion

de los principales mercados, especialmente de Alemania, sede de las princi-
pales multinacionales del sector y el cuarto productor mundial tras EE.UU.,
Japdn y China. En este pais, la actividad sufrié una ralentizacion impulsada
por una menor produccion y ventas y unos precios de los productos finales
mas bajos. El elevado precio del crudo en la primera mitad del ejercicio

no fue ajeno a este proceso.

En Espafia, la industria quimica tuvo un mejor comportamiento

animada por la fuerte demanda interna. En 2006 el sector crecié un 6%

y alcanz6 un valor de la produccion de 38.000 millones de euros.

Este crecimiento estuvo impulsado por la mayor produccion (del 3%)

y el buen comportamiento del consumo interno, por encima del 5%,

y de las exportaciones, que crecieron el 9% y que superaron, por primera
vez, las ventas nacionales. Las importaciones también crecieron a una tasa
elevada (6,7%), hasta los 28.000 millones de euros.
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b) Informacidon principal del Grupo Ercros en 2006

Las cuentas anuales de Ercros, S.A,, establecidas en el marco del Plan
General de Contabilidad, representan su situacion econdémica y financiera
al cierre del ejercicio 2006. Respecto a los distintos epigrafes de la cuenta
de resultados y del balance cabe hacer las siguientes consideraciones:

El 19 de mayo de 2006 la Sociedad llevé a cabo una ampliacion de capital,
que habia sido aprobado por la Junta de Accionistas de 28 de abril,

de 133,97 millones de acciones. La ampliacion, que se realizd con derecho
de suscripcion preferente, fue suscrita integramente por Bansabadell
Inversié Desenvolupament, S.A. (Bidsa), en una proporcion del 45%,

y Cellex Chemie, A.G. (Cellex), con el 55% restante, mediante la totalidad
de las participaciones de Derivados Forestales. El valor nominal de la amplia-
cion fue de 48,23 millones de euros y la prima de emision de 61,63 millones
de euros, que totalizan 109,86 millones de euros. Las nuevas acciones
fueron admitidas a negociacion el 29 de mayo de 2006. Después de la
operacion, el capital de Ercros quedd constituido por 718,74 millones

de acciones, de 0,36 euros de valor nominal cada una, por un importe

de 258,75 millones euros.

El impacto de la ampliacion en el balance de Ercros, S.A. se tradujo

en un incremento del activo del 33,7% respecto al cierre del ejercicio
anterior hasta alcanzar los 292,33 millones de euros. Los fondos propios,
de 245,05 millones de euros, experimentaron un crecimiento del 47,2%
y representan el 83,8% del pasivo total.

En la cuenta de pérdidas y ganancias, los ingresos se elevaron

a 1,80 millones de euros, cifra un 9,1% inferior a la obtenida en 2005.

Los gastos, de 33,05 millones de euros, fueron un -39,8% inferiores

a los alcanzados en el ejercicio anterior. El epigrafe de “pérdidas de explotacion”,
que ascendio a 6,93 millones de euros, experimentd una variacion del 10,0%
respecto a la de 2005. La variacion mas significativa correspondié al epigrafe
de “resultados financieros negativos”, que paso de -3,34 millones de euros

a -0,79 millones de euros, al no tener que soportar en 2006 los elevados
gastos generados por el aumento de capital llevado a cabo en 2005.
Finalmente, los resultados extraordinarios, un 45,6 menores que los del afio
pasado, fueron negativos por valor de 23,53 millones de euros, lo que lleva
a un resultado del ejercicio 2006 de -31,25 millones de euros frente

a los -52,88 millones de 2005.

c) Evolucion previsible de los negocios en el ejercicio 2007
Entorno internacional

Seguin el Banco Mundial la economia crecera en 2007 a un ritmo
levemente menor al que lo hizo en 2006, en torno al 5,5%. Mas que frente
a una desaceleracion, nos podriamos encontrar frente a una redistribucion
del crecimiento, con EE.UU. y Jap6n en un proceso de aterrizaje suave,
mientras que Europa toma parcialmente el relevo. No obstante esta
aseveracion, los paises en desarrollo seguiran mostrando tasas

de crecimiento significativamente mayores (6,1%) que las de los paises
desarrollados (2,4%). Se prevé, por otra parte, que el comercio mundial
crezca un 8,4%.

Gracias al proceso globalizador de la economia, la fortaleza de las zonas
citadas se trasladara a otras areas del planeta. Este fendmeno, no obstante,
presenta dos riesgos en opinion del Banco Mundial: los elevados desequili-
brios de las balanzas corrientes, con EE.UU. a la cabeza, y la inflacion

de activos, que se manifestara especialmente en el sector inmobiliario.

Por el contrario, la presion competitiva de los paises emergentes

y las oleadas de emigrantes mantendran a la baja los salarios.

Los pronosticos apuestan por una suave desaceleracion de la economia
norteamericana, que veria reducido entre siete y nueve décimas el crecimien-
to de su PIB, arrastrada por la debilidad del mercado de la vivienda

y con una inflacion subyacente a la baja gracias a la moderacion

del precio del petroleo.

Las economias asiaticas viviran en 2007 su cuarto afio de expansion.

China mantendra su buena racha, pero a lo largo del afio deberian
producirse sefiales de cambios en la composicion de su patron

de crecimiento. La presion de la inversion debe dejar paso al consumo,

los conglomerados estatales habran de ir cediendo su peso en la economia,
el sistema bancario tiene que sanearse y deberia producirse la esperada
revalorizacion del yuan.

La mayor autonomia del crecimiento asiatico respecto al norteamericano
puede amortiguar la posible correccion del ciclo de crecimiento

de los paises emergentes latinoamericanos. Se preve que el PIB de esta zona
finalice el afio algo por debajo de la cifra registrada en 2006.
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Entorno europeo y espafiol

En Europa, los mejores datos de cierre del ejercicio pasado han provocado
una revision al alza de las previsiones para 2007. Segun la Comision
Europea, el conjunto de paises miembros creceran a un ritmo del 2,7%,
en tanto que los 13 de la eurozona lo haran en el 2,4%. La UM se encuen-
tra en su mejor momento de los Gltimos afos: expansion econémica

sin tensiones en los precios, tasa de paro en minimos histdricos, patron
de crecimiento cada vez menos dependiente del sector exterior y correc-
cion de las finanzas publicas. Los factores de riesgo pueden venir de la
mano de una nueva escalada del precio del crudo, que provocaria
tensiones inflacionistas y la aplicacion de politicas monetarias todavia
mas restrictivas. En Alemania se teme la repercusion sobre el consumo

y la inflacion de la subida de tres puntos del IVA aplicada por el Gobierno
de este pais.

El crecimiento en Espafia parece garantizado para los proximos trimestres
debido a la presion del consumo y, nuevamente, a la aportacion menos
negativa del sector exterior, que en 2007 esta previsto que reste ocho
décimas al PIB. También contribuira a la creacion de este marco propicio
la persistencia de un precio del dinero todavia relativamente bajo y el
mantenimiento de la construccion —a pesar de los signos de agotamiento
que empieza a mostrar. Segun la ultima estimacion del Gobierno,

la economia espafiola crecerd en 2007 el 3,4%. Como consecuencia

de la buena marcha de la actividad, se seguira creando empleo a un ritmo
intenso y las finanzas publicas mantendran un superavit en torno al 1%.

Los avisos se concentran en la evolucion de la inflacion, y sobre todo

en el diferencial que mantiene con los paises de la zona euro y en la necesi-
dad de mejorar la productividad para mantener las cuotas de mercado

de los productos espafioles en el exterior. La otra gran carencia tradicional
del sector productivo espafiol seguira siendo su déficit en formacion e I+D.

Sector quimico

En 2007 se espera un mejor comportamiento del sector quimico

en Europa, con un incremento de la produccion del 2%, pero con una subida
de los precios de sélo el 0,5%. Esta prevision esta basada en las sefales
emitidas sobre la confianza de los consumidores y empresarios

y en las mayores oportunidades que ofrece la creciente demanda

interna de las economias europeas.

Esta recuperacion también se dejara sentir en Espafia. Las predicciones
apuntan a un aumento de la produccion del 4,9%, hasta alcanzar un valor
superior a 40.000 millones de euros. La subida sera mas acentuada

en el caso del subsector de la quimica basica, que se prevé que crezca

un 6,8%. Igual que ocurri6 en 2006, para el presente ejercicio se espera
un buen comportamiento del comercio exterior, con una subida de las
exportaciones del 5,5% y del 6% para las importaciones. La principal
incertidumbre es el impacto sobre los resultados de las empresas quimicas
y en sus procesos productivos del aumento de los costes energéticos,

que han iniciado el ejercicio con subidas de hasta el 11%.

Para Ercros, el reto en 2007 es afrontar las dificultades del marco

en que se desenvuelve, caracterizado por un alto coste de las energias,
una fuerte competencia de los paises emergentes y una penalizacion
por el tipo de cambio del ddlar. Para ello, cuenta con la fortaleza

del mercado de la sosa caustica, el abaratamiento relativo del precio
de las principales materias primas, la expansion de las ventas en todos
los negocios y, sobre todo, con una politica mas agresiva de reduccion
de costes.

d) Actividades en materia de investigacion y desarrollo

Las actividades en materia de investigacion y desarrollo se realizan
en las distintas sociedades con actividad industrial que forman
el Grupo Ercros.

e) Acciones propias

Ercros no posee acciones propias, a pesar de la autorizacion concedida

por la Junta General de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 28 de abril
de 2006, en virtud de la cual habilitaba el Consejo de Administracion

para adquirir por, cualquier titulo oneroso admitido en derecho, acciones
propias hasta el maximo permitido por la ley, durante un plazo de 18 meses.

Alo largo del ejercicio de 2006 y en lo que llevamos transcurrido
de 2007 el Consejo de Administracion no ha hecho uso de esta facultad.

La Sociedad no dispone de ningln plan de opciones sobre acciones
(stock options) para sus empleados.
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

Al mccaondstas de FErems, S A

Hemos aditzido s cuentas anuabi= de Freros, 8.4, (la Sociedad) que comprenden ¢l halance de
situacion al 31 de diciembre de 2006, 1a cuenta de pérdidas vy ganancias v la memoria
comespondhientes  al  eperciono ameal  fermingedo en diechs fecha, cuye Rrmolacian es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra respinsabilidad o8 expresar una
opindn sobre las oitadas cuentas omuules en sy conjunto, basudn en el mbsje replizdo de
aeeendo con fas s e medivoeda gonoralmente aceptadas, que requicren ol examen, medianic
la realizacion de pruchas sclectivas, de lo evidenca pustilicativae de lus cucntas anuales ¥ la
evaluacion de su proscotacidn, de los poncipios coatables aplicados v de las estimaciones
realiradas

e scwerds con a legislacién mercantil, los Adminisrradores presentan, a efectng comparanvos,
con cwde unn de las partidas del balance de situscion, de o cuenta de perdidis y gunaneies v del
cuadro de financiacion, ademas de las cifraz del ejercicio 2006, lis comespondientes al gercicie
anterior, Wuesira opinidn se reficre exelusrvamente o s cueniny onuales del gercie 2006, Con
fecha 24 de Tebrero de 2000 emitimos noestm imforme de auditora acerca de las cucntas annalcs
el ejercicis 2005 ¢n ¢l que cxpresamos wma opinidn Dhvorable,

Fo nuestra opaniin, las coontas amuales deél gjercicio 2006 adjuntas oxpresan, en todos los
aspecios significatives, la imapgen fcl del patrimonie v d¢ 1a simacion [inancicra de Croros, 5.4,
al 31 de dicrembre de 2006 ¥ de los resultados de sus apemciones ¥ de los recursos obtemidos
aplicados durante el gjercicio anual terminado en dicha fecha v contienen la informacion
necesaria v suficiente pars su interpretgeion ¥ comprension adecuadn, d¢ conformided con
principios v norrmis contishles peperaslmente aceptdos que greandan wnifrmidad con les spleados
em el gercicio anieron,

El informe de gestim sdjunie  del gercionwe 2006 conbiene b cxplieacwnes que los
Adminestradores considoran opodtunas sobre la situacidn d¢ la SBocicdad, lo ovolugidn do sus
nepgocios y eohre olfos asuniog v no formae pare infegranie de lag cocoiss anvalez. Hemos
venlicsdo gue o imformacson contuble que contiens el citado infomie de gestron conceerde con b
de las cuentas ansales del ejercicio 2006, Nuestro trabaje como auditores s¢ limita a la
verificacion del informe de gestion con el aleance mencionado en este mismo pirrafo ¥ no
mcheve b revisoon de mformacion distinda de o oblemda o partic di los regrstos contables de L

Seciedad

ERNST & YPLING, S.L.

[Rivscinia o el Regaatio Dficaad de Auddones

e Cenias W* BOFHY _.__,_.-o-__—_,?

FRuST & venn 8 | P p—— —________‘:

Barcelona, 23 de muoseo de 20T
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18.1. SERIES HISTORICAS DEL GRUPO CONSOLIDADO

Balances del Grupo consolidado

(Segun NIIF)

millones de euros

Activo 31-12-06 31-12-05 31-12-04
Activos no corrientes 624,32 525,14 245,56
Inmovilizado 548,32 459,05 226,42
Otros activos no corrientes 76,00 66,09 19,14
Activos corrientes 381,46 236,67 118,87
Existencias 102,78 70,08 27,03
Deudores 212,23 149,65 68,62
Otros activos corrientes 26,85 19,64 2322
Activos no corrientes en venta 39,60

Pasivo y patrimonio neto

Patrimonio neto 359,97 253,87 94,06
Capital y reservas 353,54 213,08 125,02
Resultados 4,46 38,25 -31,41
Intereses minoritarios 1,97 2,54 0,45
Pasivos no corrientes 232,22 252,36 147,96
Deudas con entidades de crédito 123,33 140,38 55,13
Provisiones 62,77 71,31 34,11
Impuestos no diferidos y otros 46,12 40,67 58,72
Pasivos corrientes 413,59 255,58 122,41
Deudas con entidades de crédito 174,68 79,63 61,78
Provisiones 160,88 106,24 37,73
Impuestos no diferidos y otros 78,03 69,71 22,90

Total pasivo y patrimonio neto 1005,78 761,81 364,43

146 ERCROS
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SERIES HISTORICAS DEL GRUPO CONSOLIDADO 18.1
Resultados del Grupo consolidado
(Segun NIIF)
millones de euros
Conceptos 2006 2005 2004
Ingresos 774,41 540,48 220,54
Ventas 721,00 432,80 211,64
Otros ingresos 45 47 100,66 8,90
Gastos -718,10 -454,02 -232,66
Aprovisionamientos -432,45 -246,16 -106,86
Gastos de personal -108,46 -93,50 -49,54
Otros gastos -177,19 -114,36 -76,26
Ebitda 56,31 86,46 -12,12
Ebitda ordinario 45,19 28,87 1,04
Ebitda no recurrente 1,12 57,60 -13,16
Amortizaciones -40,48 -27,59 -13,54
Ebit 15,83 58,87 -25,66
Resultados financieros y otros -13,42 -20,12 -5,38
Resultado ordinario 241 38,75 -31,03
Impuesto sobre ganancias 2,44 -0,25 -0,65
Socios externos -0,39 -0,25 0,27

Resultado del ejercicio atribuido 38,25 -31,41

Diferencias de perimetro:

El perimetro de 2005 incluye los datos de Aragonesas desde la fecha de su compra,
el 2-06-05 y el perimetro de 2006 incluye los datos de los 12 meses de Aragonesas,
y de Derivados Forestales desde la fecha de su compra, el 19-05-06.

En el caso del balance, el perimetro de 2005 incluye los datos de Aragonesas,
en tanto que el de 2006 incluye también los de Derivados Forestales.
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18.2. SERIES HISTORICAS DE ERCROS, S.A.

Balances

millones de euros

Activo 31-12-06 31-12-05 31-12-04 31-12-03 31-12-02
Inmovilizado 278,68 204,98 112,14 139,95 157,40
Gastos de establecimiento - - 0,01 0,20 0,56
Inmovilizaciones materiales 0,83 0,25 0,26 0,23 0,64
Inmovilizaciones financieras 277,85 204,73 111,87 139,52 156,20
Gastos a distribuir en varios ejercicios - - 0,01 0,06 0,14
Activo circulante 13,65 13,60 13,50 13,21 13,04
Existencias - - - 0,01 0,85
Deudores 13,48 13,42 12,18 11,92 10,86
Inversiones financieras temporales 0,02 0,02 1,27 1,15 117
Tesoreria 0,15 0,15 0,01 0,04 0,04
Ajustes por periodificacion 0,01 0,04 0,09 0,12
Pasivo

Fondos propios 245,05 166,44 93,01 126,10 144,15
Capital 258,75 210,52 84,21 84,21 84,21
Reservas 17,55 8,80 41,89 59,94 34,32
Resultados del ejercicio -31,25 -52,88 -33,09 -18,05 25,62
Provisiones para riesgos y gastos 43,04 48,73 28,24 20,55 10,11
Acreedores a largo plazo 0,03 0,18 1,18 2,13 3,67
Acreedores a corto plazo 421 328 3,22 4,44 12,65

292,33 218,58 125,65 153,22 170,58
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SERIES HISTORICAS DE ERCROS, S.A. 18.2

Cuentas de pérdidas y ganancias

millones de euros

Conceptos 2006 2005 2004 2003 2002
Ingresos 1,41 0,91 0,10 1,22 0,11
Gastos -8,34 -7,21 -3,62 -4,49 -3,31
Resultado de explotacion -6,93 -6,30 -3,52 -3,27 -3,20
Resultados financieros -0,79 -3,34 -0,09 -0,09 -0,08
Resultado de las actividades ordinarias -7,72 -9,64 -3,61 -3,36 -3,28
Resultados extraordinarios -23,53 -4324 -29,48 -14,69 28,90
Resultado antes de impuestos -31,25 -52,88 -33,09 -18,05 25,62

Impuesto sobre Sociedades -

Resultado del ejercicio -31,25 -52,88 -33,09 -18,05 25,62
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CORPORACION

Sede social

Avda. Diagonal, 595
08014 Barcelona

Tel.: +34 934 393 009
Fax: +34 934 308 073
E-mail: ercros@ercros.es

Oficina del Accionista
Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: +34 934 393 009

Fax: +34 934 308 073

Email: accionistas@ercros.es

Delegacion de Madrid
Paseo de Recoletos, 27
28004 Madrid

Tel.: +34 915 853 800

Fax: +34 915 852 300
E-mail: madrid@ercros.es

DIVISION DE QUIMICA
BASICA

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 934 308 073

E-mail: quimicabasica@ercros.es

Centro de atencion al cliente
(CAC)

Zona Este:

Telf.: (+34) 902 518 200 / 300

Zona Oeste:

Telf.: (+34) 902 518 300 / 400

Fax: (+34) 934 874 058

E-mail: cac@ercros.es

Delegaciones en Europa
Alemania: Telf.: +49 6198 588 490
E-mail: midddendorf@ercros.de
Francia: Telf.: +33 1 40 26 74 80
E-mail: ercrosfrance@wanadoo.fr

Italia: Telf.: +39 02 890 00 40

E-mail: ercros@mclink.it

Portugal: Telf.: +351 212 912 401
E-mail: ercros.portugal@mail.teleopac.pt

Centros de produccion

Fébrica de Cardona

C/ Los Escoriales, s/n
08261 Cardona (Barcelona)
Tel.: (+34) 938 691 125
Fax: (+34) 938 691 297
E-mail: cardona@ercros.es

Fabrica de Flix

C/ Afores, s/n

43750 Flix (Tarragona)
Tel.: (+34) 977 410 125
Fax: (+34) 977 410 537
E-mail: flix@ercros.es

Fébrica de Palos de la Frontera
Apartado de correos 284

21080 Huelva

Tel.: (+34) 959 369 200

Fax: (+34) 959 369 193

E-mail: huelva@ercros.es

Fébrica de Sabifianigo

C/ Serrablo, 102

22600 Sabifianigo (Huesca)
Tel.: (+34) 974 480 600

Fax: (+34) 974 482 715
E-mail: sabinanigo@ercros.es

Complejo Industrial
de Tarragona

Féabrica de Tarragona
Apartado de correos, 450
43080 Tarragona

Tel.: (+34) 977 548 011

Fax: (+34) 977 547 300
E-mail: tarragona@ercros.es

Fébrica de Vila-seca |

Autovia Tarragona-Salou C-31 B, km. 6
43480 Vila-seca (Tarragona)

Tel.: (+34) 977 370 354

Fax: (+34) 977 370 407

E-mail: vilaseca@ercros.es

DIVISION DE QUIMICA
INTERMEDIA

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 934 308 073

E-mail: quimicaintermedia@ercros.es

Centro de atencion al cliente
(CAC)

Telf.: (+34) 902 518 200 / 300 / 400
Fax: (+34) 934 874 058

E-mail: cac@ercros.es

Delegaciones

Alemania

Peka-Park T2 Nr. 202
Otto-Hesse-Str. 19
D-64293 Darmstadt
(Germany)

Tel.: +49 (0) 6151 897 779
Fax: +49 (0) 6151 895 669
E-mail: aicar@t-online.de

China

Hong Kong Representative Office
Flat C, 22/F, Tower |, The Waterfront
No. 1 Austin Road West

Kowloon, Hong Kong

(China)

Tel.: +85 231 494 521

Fax: +85 231 494 541

E-mail: fydsa@netvigator.com

Centros de produccion

Fabrica de Almussafes
Poligono Industrial Norte
Ctra. C-3320, km 41,200
46440 Almussafes (Valencia)
Tel.: (+34) 961 782 250

Fax: (+34) 961 784 055
E-mail: almussafes@ercros.es

Fabrica de Cerdanyola

C/ Santa Anna, 105

08290 Cerdanyola del Valles (Barcelona)
Tel.: (+34) 935 803 353

Fax: (+34) 935 805 409

E-mail: cerdanyola@ercros.es

Fabrica de Sant Celoni

Ctra. C-35 km 56,3

08470 Sant Celoni (Barcelona)
Tel.: (+34) 93 867 01 25

Fax: (+34) 93 867 03 26
E-mail: santceloni@ercros.es

Féabrica de Tortosa

Poligono Industrial Baix Ebre, Calle A
43897 Tortosa (Tarragona)

Tel.: (+34) 977 454 022

Fax: (+34) 977 454 018

E-mail: tortosa@ercros.es
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Departamento de Innovacion

y Tecnologia

Poligono Industrial Baix Ebre, Calle A
43897 Tortosa (Tarragona)

Tel.: (+34) 977 597 207

Fax: (+34) 977 597 095

E-mail: quimicaintermediait@ercros.es

DIVISION DE PLASTICOS

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 933 230 554
Fax: (+34) 933 237 921
E-mail: plasticos@ercros.es

Centro de atencion al cliente
(CAC)

Tel.: (+34) 902 518 200 / 300 / 400
Fax: (+34) 934 874 058

E-mail: cac@ercros.es

Centros de produccion

Complejo Industrial de Tarragona
Fabrica de Vila-seca Il

Ctra. de la Pineda, km 1

43480 Vila-seca (Tarragona)

Tel.: (+34) 977 390 611

Fax: (+34) 977 390 162

E-mail: vilaseca@ercros.es

Féabrica de Monzon

Ctra. Nacional 240, km 147
22400 Monzon (Huesca)
Tel.: (+34) 974 400 850
Fax: (+34) 974 401 708
E-mail: monzon@ercros.es

DIVISION DE FARMACIA

Sede y fabrica de Aranjuez
Paseo del Deleite, s/n

28300 Aranjuez (Madrid)

Tel.: (+34) 918 090 340

Fax: (+34) 918 923 560

E-mail: aranjuez@ercros.es

Departamento comercial
Telf.: (+34) 918 090 344
E-mail: farmaciacomercial@ercros.es

DIVISION DE ALIMENTACION
ANIMAL

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 934 308 073

E-mail: alimentacionanimal @ercros.es

Centro de atencion al cliente
(CAC)

Telf.: (+34) 902 518 100

Fax: (+34) 934 874 058

E-mail: cac@ercros.es

Centros de produccion

Féabrica de Cartagena

C/ Los Parales, s/n

Valle de Escombreras

30350 Cartagena (Murcia)
Tel.: (+34) 968 333 400

Fax: (+34) 968 333 408
E-mail: cartagena@ercros.es

Féabrica de Catadau

C/ En proyecto, s/n

46196 Catadau (Valencia)

Tel.: (+34) 962 550 031

Fax: (+34) 962 550 031

E-mail: fitosanitarios@ercros.es

Departamento comercial

Telf.: (+34) 934 532 179

Fax: (+34) 934 537 350

E-mail: tratamientoaguascomercial@ercros.es

Fabrica de Sabifianigo

C/ Serrablo, 102

22600 Sabifianigo (Huesca)
Tel.: (+34) 974 480 600

Fax: (+34) 974 482 715
E-mail: sabinanigo@ercros.es

Fabrica de Flix

C/ Afores, s/n

43750 Flix (Tarragona)
Tel.: (+34) 977 410 125
Fax: (+34) 977 410 537
E-mail: flix@ercros.es
Fébrica de Huelva DIVISION DE EMULSIONES
Apartado de correos 151

21080 Huelva

Tel.: (+34) 959 220 500

Fax: (+34) 959 234 200

E-mail: fitosanitarios@ercros.es

Sede y fabrica de
Recklinghausen
Alte Grenzstrae, 153
45663 Recklinghausen
Alemania

Tel.: +49 2361 660 50
Fax: +49 2361 660 555
E-mail: info@ercros.de

Fébrica de Silla

Avda. Picasent, 24

46460 Silla (Valencia)

Tel.: (+34) 961 211 900

Fax: (+34) 961 203 850

E-mail: fitosanitarios@ercros.es

Departamento comercial
Telf.: +49 2361 660 50
E-mail: info@ercros.de

DIVISION DE TRATAMIENTO
DE AGUAS

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 934 308 073

E-mail: tratamientoaguas@ercros.es
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