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Datos mas significativos del Grupo ACERINOX

Resultados 2005 y 2006 bajo NIIF.

Produccion de Aceria Facturacion

Miles de Tm Millones de Euros

2.588

5.637

2.330 2249 s ot

o
ol

T T
04 05 06 04

06
E.B.LT.D.A. E.B.LT.

Millones de Euros Millones de Euros
(%)

R
X

17,0%

415

o
7]
o
[{e)
[$2]
_m
o1
S
N
N
[$2]
-oo
=g =
R S

04 05 06 04 05 06

Beneficio Neto Beneficio Neto por Accién

Millones de Euros Euros 19

503
1,2
303
154 0,6
I I I I I T T T I
04 05 06 04 05 06
Millones de Euros Millones de Euros
270
635
48(*)
190 229 77
438
266
I I I I I
T T T T 04 05 06
04 05 06 (*) 47,6 millones de Euros corresponden a la adquisicion de

un 12% adicional de Columbus Stainless Inc.




%
22,1
171
15
| | I | |
04 05 06

Valor contable por accion
31 de diciembre

8,79
7,91
6,71
T T
05 06
Retribuciones Accionistas
Dividendo + Prima de emision

Euros

Euros/Accién

0,45
0,34 0,34 I
T T
05 06

| |
04

Deuda Neta/E.B.I.T.D.A.

n®veces 20
13
1,1
I I
04 05 06

% 24,3
20,6
9,0
| | | |
04 05 06

Cotizacion de la accion

al cierre del ejercicio

Euros
23,05
11,81 12,29
I I I I
04 05 06
20,7
1",
10,3 I )
I I I I
04 05 06

Endeudamiento sobre
fondos propios

55,0
38,2 40,4
I I I
04 05 06




Carta del

Presidente

Querido Accionista:

onstituye  para mi  una

gran satisfaccion y orgullo

presentarles un ejercicio con
producciones, ventas y resultados
récord del Grupo ACERINOX vy de
casi todas las empresas que lo
componen, aunque no haya sido el
mejor ano de la historia de los aceros
inoxidables ni, en consecuencia, el
de mayor margen de beneficio sobre
ventas (de hecho fueron superiores
en varios ejercicios, los mas recientes

los de 1995, 1997 y 2000). Se debe
al acierto y oportunidad de nuestras
ininterrumpidas inversiones durante
muchos anos, realizadas en tres areas
muy importantes: Europa, América del
Norte y Africa del Sur, ademas de a
una proyeccion y presencia comercial
internacional muy activa desde
nuestros origenes, prestando una
especial atencion al Sudeste asiatico.

Después de un segundo semestre
de 2005 en el que los precios
internacionales y las existencias en
todos los mercados llegaron a niveles
excepcionalmente bajos, con los
peores resultados que recordamos
en el cuarto trimestre, se produjo a
principios de 2006 una reaccion al
alza, que se fue intensificando a partir
del segundo trimestre, que nos han
permitido trabajar a plena produccién
y obtener resultados récord en el
tercer y cuarto trimestre y cerrar el
mejor ejercicio de nuestra historia.
Las razones de esta radical mejoria
hay que atribuirlas, principalmente,
a la excelente demanda de los aceros
inoxidables catalizada por los fuertes
aumentos de las cotizaciones del
niquel, unida a las bajas existencias
de principios de afno en todos los
mercados y al excelente crecimiento
de la economia mundial.

No obstante, los elevados precios de
las materias primas, que representan
mas del 80% del coste de los aceros




inoxidables, constituyen un motivo de
gran preocupacién, ya que a medio
plazo tienen que afectar al consumo
de acero inoxidable y desde luego,
exigen un gran esfuerzo en capital
circulante que acusa nuestro balance.
En especial, las cotizaciones de niquel
del Mercado de Metales de Londres
(LME), que se han multiplicado por
2,65 en el ejercicio. Afinal de aflo més
que cuadruplicaba el precio medio del
LME de los ultimos 16 anos y en los
meses transcurridos en 2007 continla
el ascenso.

Sin embargo, el arraigo de los aceros
inoxidables en la vida moderna es tan
profundo, que la produccion mundial
de los aceros inoxidables ha crecido
un 16,7% en 2006 segun datos del
ISSF, compensando sobradamente
la reduccion del 1,1% de 2005. Las
nuevas aplicaciones de los aceros
inoxidables, asi como la sustituciéon de
los tipos al niquel por otros sin niquel,
en aplicaciones sin grandes exigencias
de resistencia a la corrosidon, hace
esperar que el consumo de los aceros
inoxidables continuara creciendo, por
lo menos a la tasa media anual del 6%
de los ultimos 56 anos.

El crecimiento de la produccién y del
consumo de los aceros inoxidables
en Asia constituye a la vez un riesgo
y una oportunidad. Riesgo, porque
los aumentos de capacidad de
produccion en China, sin precedentes

en la historia, hacen prever constantes
desajustes en la oferta y la demanda,
en un mercado muy globalizado
como es el de los aceros inoxidables;
Oportunidad, porque a medida que
los paises menos desarrollados de ese
continente traspasen un determinado
umbral de su renta per capita, ha de
producirse una verdadera eclosion del
consumo interno.

Eneste marco, lasempresas de nuestro
Grupo han obtenido producciones
récord, en aceria, 2,6 millones de
toneladas (con un incremento del
15,6% superior al de la mayoria de
paises, aunque muy inferior al de China
del 67,7%), en laminacién en caliente
de productos planos, 2,2 millones de
toneladas, en laminacién en frio, 1,6
millones de toneladas y en productos
largos, 252.000 toneladas, que nos
confirman como segundo productor
mundial de acero inoxidable.

Hemos emprendido un ambicioso
programa de inversiones por un
importe de 437 millones de euros, que
se llevara a cabo en los afnos 2007 y
2008, al final del cual la capacidad de
produccion del Grupo se elevara a 3,5
millones de toneladas en aceria, 3,1
millones de toneladas de productos
planos (de los que 2,1 millones
de toneladas corresponderan a
laminacion en frio) y 400.000 toneladas
a productos largos. A principios de
2009, todas las fabricas de nuestro



Grupo seran aun mas competitivas
y nos permitiran afrontar, con éxito,
la fuerte competencia que se nos
avecina.

La facturacion del Grupo Consolidado,
5.637 millones de euros, el Beneficio
Bruto de explotacién (EBITDA) de 958
millones de euros, el Beneficio antes
de impuestos de 800 millones de euros,
el beneficio después de impuestos y
minoritarios de 503 millones de euros
y el Cash-Flow Neto de 635 millones de
euros, constituyen récords histéricos
para nuestro Grupo.

La mayor contribucién a estos
resultados, como en los dos ejercicios
anteriores, la realizé6 NAS con un
38,4%, seguido de la empresa matriz,
un 26,8% vy de COLUMBUS, un
16,9%, que ha tenido una excelente
progresion en el ejercicio. Es justo
resaltar que todas las empresas del
Grupo han aumentado sus beneficios,
lo que demuestra el acierto de nuestra
politica de diversificacion y presencia
en todos los mercados. Hay que
agradecer especialmente la labor
de nuestro equipo humano, que ha
hecho posible lograr estos excelentes
resultados y también superar con
beneficios anos tan negativos para
el sector mundial de los aceros
inoxidables, como 2005.

El mercado bursatil ha valorado
estos buenos resultados y nuestra

accion se ha apreciado en el ejercicio
un 87,6%, so6lo superada por dos
valores inmobiliarios implicados en
procesos corporativos. Ha superado
ampliamente todos los indices
bursatiles: el 31,8% del Ibex-35, el
16,3% del Dow Jones Industrial, el
15,1% del Euro Stoxx 50, o el 6,6%
del Nikkei 300. Pero la apreciacion
es aun mas destacada si analizamos
los ultimos cinco afos que, yo creo
es mucho mads importante: el 145,5%
frente al 68,5% del Ibex-35, el 63,6%
del Nikkei 300, el 24,4% del Dow Jones
Industrial, o el 8,2% del Euro Stoxx
50.

La rentabilidad obtenida por los
accionistas de ACERINOX, suma de
retribucion y de revaluacion bursatil,
en el afno 2006 fue del 90,3%, en cinco
anos de 2,6 veces y en diez anos de
4,5 veces.

La capitalizacién a fin de ano fue de
5.981 millones de euros. El PER al
31 de diciembre fue del 11,89, muy
inferior al que preveian la mayoria de
los analistas. También los ratios de
rentabilidad financiera (ROE) del 22,1%
y el de rentabilidad econémica (ROCE)
del 24,3%, han superado en general
todas sus previsiones. Sélo el ratio de
endeudamiento financiero (GEARING)
del 55% se ha incrementado respecto
al ano anterior debido al aumento de
nuestras producciones y ventas, pero
sobre todo a los fuertes incrementos




Carta del Presidente|

de los precios de las materias primas.
Equivale a 1,3 veces el EBITDA.

Siguiendo nuestra politica tradicional
de incrementar la retribucion a los
accionistas en los anos que aumenta
el beneficio, hemos abonado un
dividendo a cuenta de 0,10 euros
por accion en el mes de enero y
otro de igual cuantia en el mes de
abril, que suponen un incremento
del 42,9% sobre los del ano anterior.
Proponemos aumentar el dividendo
complementario a 0,15 euros por
accion y la tradicional Devolucion de
Prima de Emisidén del ultimo trimestre
a 0,10 euros por accion, con lo que la
retribucion total a los accionistas en el
ano se elevaria a 0,45 euros por accion,
aumentando un 32,4% la retribucion
de los dos anos anteriores, o un 57,9%
la de los ultimos cinco anos.

Nuestro excelente posicionamiento en
Espana, Estados Unidos y Africa del
Sur, y la experiencia e integracion de
nuestro personal, nos hacen ser muy
optimistas para el futuro.

Dejo la sociedad con este ejercicio, en
una posicion en la que puede usted
esperar recibir muchas satisfacciones.
Termino agradeciéndole de corazon
el apoyo y confianza que siempre me
ha prestado y sin los que no hubiera
podido realizar mi labor durante estos
treinta y siete anos.

Victoriano Muhoz Cava
Presidente y Consejero Delegado
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1. Produccion

La buena situacion del mercado internacional
de los aceros inoxidables ha permitido trabajar
a pleno rendimiento a todas las fabricas del
Grupo ACERINOX, que se habian preparado

adecuadamente en los anos anteriores, con las
siguientes producciones récord que lo consolidan
como segundo productor de acero inoxidable del
mundo con una participacion del 9,1%.

Diferencia
(Trm) ACERINOX ‘ NAS ‘ COLUMBUS ‘ cobre 2005
Aceria 1.011.642 849.504 727.132 2.588.278 +15,5%
Laminacion en caliente 844.134 722.701 682.006 2.248.841 +11,7%
Productos Planos
Laminacion en frio 626.453 583.663 384.938 1.595.054 +8,5%
Laminacion en caliente 151589 100.337 251.926 +28%
Productos Largos

El incremento de la produccidon de aceria, 15,5%,
supera al de la mayoria de paises, aunque queda
por debajo del 16,7% mundial, muy influido por
el incremento de China, 67,7%, segun el ISSF
(International Stainless Steel Forum).

La produccion de la aceria del Campo de Gibraltar
ha vuelto a superar el millén de toneladas. Las de
NAS y COLUMBUS han tenido en 2006 nuevos
crecimientos muy satisfactorios, 10,7% y 28,7%
respectivamente.

tenido unincremento del 11,7% y los de laminacion
en frio del 8,5%, manteniéndose la tdnica de
crecimiento ininterrumpido de los ultimos diez
anos.

En laminaciéon en caliente de productos largos,
el aumento ha sido aun mas destacado, el 28%,
debido a la suma del satisfactorio incremento
de ROLDAN, S.A., 16,8%, y en especial, a la
incorporacion progresiva de la produccion de NAS,
con un 49,6%.

La produccién conjunta de los tres talleres de
laminacién en caliente de productos planos ha

Producciones GRUPO ACERINOX (Miles de Tm.)

ACERIA L. CALIENTE L. FRIO Productos Largos
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2. Capacidad

Con el horno eléctrico n°2 de NAS que entrd
en servicio en el ultimo trimestre de 2006, la
capacidad actual instalada del Grupo ACERINOX
es de 3.089.000 Tm de aceria, 2.888.000 Tm de
laminacién en caliente de productos planos,
1.746.000 Tm de laminacién en frio y 312.000 Tm
de productos largos.

Se ha emprendido un programa de inversiones por
importe de 437 millones de euros para los anos
2007-2008, con el que se elevara su capacidad de
produccién:

* 3,6 millones de Tm/ano en aceria.

* 3,Tmillonesde Tm/anode productosplanos,
de los que aproximadamente 2,1 millones
de Tm corresponderan a laminacion en
frio.

* 400.000 Tm/ano de productos largos.

Mas de la mitad del importe de la inversion se
realizard en la factoria de Estados Unidos, donde ya
se ha contratado un segundo convertidor AOD de
150 Tm y un horno cuchara, un quinto laminador
en frio Sendzimir para bobinas de 1.500 mm de
ancho y una linea de recocido y decapado con
una capacidad de producciéon de 1.126.000 Tm que
sera la mayor del mundo, con lo que la capacidad
anual del taller de laminacion en frio se elevara a
846.000 Tm. Ademads estan en fase de contratacion
nuevos equipos de acabados de productos largos.
A su término, se convertirad en la fabrica de acero
inoxidable mas completa del mundo, si no lo es

ya.

Nuestra filial de Africa del Sur, COLUMBUS, acaba
de contratar un cuarto laminador Sendzimir, que
aumentard su produccion en frio en 100.000 Tm
anuales hasta las 545.000 Tm/afo, con lo que
dard otro paso importante para equilibrar las

capacidades de produccion de las otras secciones,
que ya cuenta con una capacidad de aceria de
un millén de toneladas y que empieza a ser muy
competitiva.

La factoria del Campo de Gibraltar efectuara en el
mes de abril de 2007 unas mejoras importantes en
la linea de recocido y decapado para bobinas en
caliente que permitirdn aumentos de produccion
de un 10% y una notable reduccién del consumo de
acidos. Se acometera también una modernizacién
total y ampliacion de la linea de recocido y
decapado n®3 con la que aumentara su capacidad
un 20%, con todo lo cual, la factoria estara aiun mas
equilibrada, con una capacidad anual de 1.089.000
Tm, y aumentara su competitividad. Se realizaran
importantes inversiones en ahorro energético
y reducciéon de emisiones de CO,, instalando
mecheros de oxigas para la aceria y quemadores
regenerativos de Ultima generacién en las lineas de
tratamiento térmico, una caldera que aprovechara
los gases de salida de la laminacion en caliente,
etc. También se reducird el consumo de agua y
con ello el volumen de los efluentes hidricos y
se construird un emisario submarino. Por ultimo,
se invertird en seguridad laboral, ademas de las
constantes actualizaciones anuales en tecnologia.

ROLDAN, S.A., coincidiendo con su 50 aniversario,
estd llevando a cabo una total transformacién
de sus trenes de laminacién en caliente que le
permitirdn procesar palanquillas de 2.400 Kg.,
con significativos aumentos de productividad,
importantes ahorros energéticos y reduccion de
costos. También se construira una nueva linea de
decapado, con lo que la capacidad de produccion
de esta factoria se elevara a unas 200.000 Tm
anuales.
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3. Materias Primas

El siglo XXl se estd caracterizando por unos fuertes
crecimientos anuales de los precios de las materias
primas, sin que hasta ahora se hayan producido las
periédicas correcciones anteriores. Este profundo
cambio cabe atribuirlo a:

» Concentracioén global de la mineria.

* Excepcional demanda de los paises

asiaticos y en particular de China.

Las materias primas ya suponen mas del 80% de
los costos de los aceros inoxidables austeniticos,
por lo que tienen una influencia decisiva sobre la
formacion de sus precios y evolucion del consumo
aparente.

3.1 Niquel

Las cotizaciones del niquel del London Metal
Exchange Market (LME) alcanzadas en los anos
2004 y 2005, superaron ampliamente el promedio
de los 8.062 USD/Tm de los ultimos 16 anos,
manteniéndose un cierto equilibrio oferta-demanda
a nivel global, por lo que todo hacia prever que en
el ano 2006 se iban a sostener los precios del niquel
e incluso se podria producir una cierta correccion.

Precio / Stock oficial de Niquel en el L.I\V1.E.

Valores Medios Mensuales (USD/Tm. Ni.) Tm. en miles
35.000 210
32.500 195
30.000 180
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17.500 105
16.000 90
12,500 75
10.000 60

7.500 45

5.000 30

2.500 15

0 0
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Precio Niquel ™ Inventarios en el L.M.E.
Media 1990 - 2005: 8.062 USD/Tm. Ni

Sin embargo, ha ocurrido todo lo contrario. En
el primer trimestre, las cotizaciones del LME se
mantuvieron entorno a los 15.000 USD/Tm para
producirse una escalada alcanzando un maximo
histérico a continuacion, el 14 de diciembre de
35.455 USD/Tm, que equivale a 2,65 veces la de
finales del ano 2005. Los stocks del mercado de
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Londres, que cada vez son menos representativos
al no poder realizar ventas si no se cumplen
determinadas exigencias como limitadas clases de
niquel, embalaje, formatos, certificados de analisis,
etc., descendieron a niveles minimos histéricos de
6.648 Tm a finales de ano.
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Precio / Stock oficial de Niquel en el L.VLLE. (aino 2006)

Valores diarios (USD/Tm. Ni.)

Tm. en miles

+ 180
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+ 60
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+ 20

Precio Contado

Precio Tres Meses
m=—m Inventarios en el L.M.E.

a— I
Nov Dic

Oct

Las razones principales de estos excepcionalmente
altos niveles de precios son:

* Elevadas inversiones en metales de los
fondos financieros, por la gran liquidez
existente en todo el mundo.

» Operaciones de concentracién en el sector
del niquel.

* Incremento de la producciéon mundial de
acero inoxidable del 16,7% segun el ISSF,
muy superior a la media del 6% de los
ultimos 56 anos.

* Entrada en produccion de muy importantes
incrementos de capacidad de acerias
de acero inoxidable en China, con la
consiguiente creacion de nuevos stocks de
seguridad.

* Aumentos de produccion de las aleaciones
altas en niquel.

3.2 Ferrocromo

Como casi siempre ocurre, los precios del
ferrocromo han seguido en 2006 la evoluciéon de
los aceros inoxidables.

En el primer trimestre continud la tendencia bajista
del 4° trimestre de 2005, situandose en niveles
en torno a los 64 ¢ USD/Lb. A partir del segundo
trimestre se produjeron incrementos trimestrales
acabando el ano a 78 ¢ USD/Lb, que es un 14,7%
superior a los de final de 2005 (68 ¢ USD/Lb el
cuarto trimestre de 2005).

Precios Medios Trimestrales del Ferrocromo (Metal Bulletin)
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3.3 Molibdeno

En el ano 2006, los precios del molibdeno han niveles récord de entre 30 y 40 USD/Lb del ano
oscilado alrededor de los 25 USD/Lb, inferior a los anterior.

Precios del Molibdeno (Metals Week)

Cotizacion media semanal (USD / Lb. Mo.)
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3.4 Chatarra de acero comun

manteniéndose a unos niveles entorno a los
Se ha producido una cierta recuperacion de 250 USD/Tm FOB Rotterdam para la chatarra
los precios de la chatarra de acero comdun, HMS 1&2.

Precios de la Chatarra Férrica HMS 1&2 FOB ROTTERDAM

USD /Tm Fuente: Metal Bulletin
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4. Mlercados

Partiendo, a final del ano 2005, de la peor situacion
que se recuerda en el mercado de los aceros
inoxidables,con unacaidadelaproduccién mundial
del 1% y con cifras de crecimiento muy negativas
en todos los mercados desarrollados, en el ano
2006 se ha producido una fuerte recuperacion,
propiciada principalmente por:
*El buen crecimiento de la economia
mundial.
* Los niveles de existencias a principios de
ano, anormalmente bajos en todos los
mercados.

4.1 Europa

El consumo aparente de productos planos
laminados en frio ha aumentado, segun datos de
EUROFER, un 17,6% frente a un retroceso del 8,6%
del ano anterior, y el de laminados en caliente un
29%, lo que ha permitido una notable recuperacién

de los precios base de los tipos austeniticos del
61% en el ano, segun “Metal Bulletin”, a pesar
de las importaciones del Sudeste Asiatico, que
especialmente se hicieron notar en el ultimo
trimestre.

El consumo aparente de alambrén aumenté un
18,2% y el de barra friaun 11,8%. Un motivo de gran
preocupacion es el aumento de las importaciones
de terceros paises, un 28,5% en alambrén y un
27,8% en barra fria, mayoritariamente procedentes
de India.

4.2 Espana

Adiferencia de anos anteriores, el mercado espanol
ha crecido en este ano menos que el promedio
europeo, un 9% en productos planos laminados en
frio (frente al descenso del 3,7% del afio anterior) y
un 14% en laminados en caliente (con una caida del
2% del aho anterior). Se consolida como el tercer
mercado europeo detras de Alemania e ltalia.

Centro de Servicios de Gava (Barcelona)
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4.3 Estados Unidos

El consumo aparente de productos planos de
Estados Unidos ha tenido un incremento muy
importante: un 17,2% frente al descenso del 10,5%
de 2005, aunque se ha producido un incremento
muy importante de las importaciones del 35,8%.
Los precios base han aumentado un 28% segun
“Metal Bulletin”.

El consumo aparente de productos largos ha
aumentado so6lo un 0,8% con un descenso de las
importaciones del 8,2%.

4.4 Asia

Segun las estadisticas del ISSF, la produccion de
los fabricantes de acero inoxidable de esta zona en

2006 fue de 15 millones de toneladas, mas del 50%
de la produccion mundial.

Destaca el excepcional crecimiento de la produccion
en China del 68% sobre el ano anterior, alcanzando
la cifra de 5,3 millones de toneladas, segun el
ISSF.

No obstante, el fuerte crecimiento de la economia
china, con un PIB del 10,7% y un IPI del 12,5% ha
impulsado el crecimiento del 24% del consumo
aparente de acero inoxidable hasta los 6,8 millones
de toneladas, segun la Asociacion de Aceros
Especiales de China. El balance de China es aun
netamente importador, con unas importaciones de
2,5 millones de toneladas y unas exportaciones de
0,9 millones de toneladas.

Evolucion de la Produccion Mundial de Acero Inoxidable

ARO 2002 ANO 2003

Millones Toneladas Métricas

ANO 2004

ANO 2006

ANO 2005

20,7 22,8 24,6 24,3 28,3

B Europa y Africa M Asia B América

Fuente estadistica: Internacional Stainless Steel Forum (ISSF)
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5. Ventas

Evolucion de la Facturacion GRUPO ACERINOX

Millones de Euros
6.000—
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2.000 1.991
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1.000
500 479 —— ROLDAN + INOXFIL
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La facturacion del Grupo, 5.637 millones de euros de los precios sino también del incremento de las
es un 34% superior a la récord de 2005. Por quinto producciones y del mayor valor anadido de los
ano consecutivo aumenta a consecuencia no sélo productos del Grupo.

Distribuciéon Geografica de la Facturacion GRUPO ACERINOX

ANO 2006 ANO 2005

EUROPA
45,1%

EUROPA

, [v)
OCEANIA 42%

0,1%

OCEANIA
1,2%

AFRICA
4,5%

AFRICA
4%

ASIA AMERICA ASIA AMERICA
11,2% 39,1% 14,3% 38,5%
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La distribucién de las ventas por areas geograficas
acredita aumentos porcentuales en Europa,
América y Africa, gracias a nuestra implantacion
local y ala mejor situacidon de precios a costa de una
disminucion en Asia. Una vez mas se evidencian
las ventajas de la diversificaciéon geografica de
nuestra produccién, y la versatilidad de nuestra
red comercial para beneficiarnos en aquellos
mercados que en cada momento tengan un mejor
comportamiento.

En 2006 se han abierto dos centros de servicios en
América del Norte: en Guelph (Canadd) y Atlanta
(Georgia); dos almacenes en China, en Shanghai y
Foshan; y un tercero en Houston (Texas).

Esta red comercial seguira creciendo en 2007 con
la entrada en servicio de nuevos almacenes en
Varsovia, Oporto y Sevilla.

Red Comercial del GRUPO ACERINOX

Factorfas Producto Plano (3)
Factorfas Producto Largo (3)
O Centros de Servicio (18)

B Almacenes (31)
B Almacén en construccion (1)
A Oficinas Comerciales (27)
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6. Recursos Humanos

La plantilla del Grupo ACERINOX ascendia al 31 de
diciembre de 2006 a 7.204 empleados, es decir, 509
mas que a final del ano 2005.

La distribuciéon por empresas y filiales es la
siguiente:

Variacion
ACERINOX, S.A. 2.678 2.387 12,2%
NAS 1.227 1.116 9,9%
COLUMBUS 1.762 1.696 3,9%
ROLDAN + INOXFIL 676 675 0,1%
Filiales Comerciales nacionales 456 434 5,1%
Filiales Comerciales extranjeras 405 387 4,6%
TOTAL GRUPO 7.204 6.695 7,6%

El mayor aumento se ha producido en ACERINOX,
S.A. con 291 nuevos trabajadores de los que 280
se han incorporado a la plantilla de la factoria del
CampodeGibraltarprocedentesdelassubcontratas
que venian prestando servicios auxiliares para
ACERINOX, S.A. Incluye a 134 trabajadores por
prejubilacion (contratos de relevo).

En NORTH AMERICAN STAINLESS se ha
producido un aumento de 111 trabajadores, como
consecuencia de la puesta en marcha del nuevo
laminador en frio ZM-4, del Horno Eléctrico n°2 y
aumentos de produccién en todas las secciones.

COLUMBUS STAINLESS ha contratado a 66
nuevos empleados para atender los incrementos
de produccion, fundamentalmente con contratos
en practicas.

La expansiéon de nuestra red de distribucion
ha supuesto asimismo la incorporacién de 22
nuevos trabajadores en Espana y 18 en las filiales
comerciales en el extranjero.
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7. Informacion Financiera

7.1 Retribuciones a los accionistas

Las cantidades abonadas por ACERINOX a sus accionistas en el afio 2006 han sido las siguientes, con cargo
al Ejercicio 2005 y devolucion de Prima de Emision:

IMPORTE TOTAL

CONCEPTO ‘ EUROS / ACCION ‘

EUROS
Primer dividendo a cuenta
4-01-06 Ejercicio 2005 0,07 18.165.000
Segundo dividendo a cuenta
4-04-06 Ejercicio 2005 0,07 18.165.000
Dividendo Complementario
4-07- . 12 1.140.
07-06 Ejercicio 2005 0 S 0.000
5-10-06 Devolucion de Prima de Emision 0,08 20.760.000
Total ano 2006 0,34 88.230.000
La retribucién por accidon abonada por ACERINOX, acciones al cambio de cierre de diciembre de 2005
S.A. en 2006, 0,34 euros, supone una rentabilidad de 12,29 euros por accion.
anual de un 2,77% para quienes compraron las
7.2 Percepciones de los SilaJunta General Ordinariade Accionistasaprueba
accionistas correspondientes Ia_ prop.uesta d_el_ Consejo de Admlms.tracmn de
I . . . 2006 b d distribuir un dividendo complementario de 0,15
al ejercicio (abonadas en euros por accioén y una prima de emision de 0,10
2007) euros por accion, a percibir en el ultimo trimestre,
la retribucion total a los accionistas en el aho 2007
ACERINOX, S.A. ha realizado los siguientes sera de 0,45 euros por accion, aumentando en un
pagos: 32,4% con respecto a 2004 y 2005, o un 57,9% con
2002 y 2003.

* Un primer dividendo a cuenta, del ejercicio 20086,
por importe de 0,10 euros por accion el dia 4 de
enero de 2007.

* Un segundo dividendo a cuenta del ejercicio de
2006, por importe de 0,10 euros por accion, el dia
4 de abril de 2007.
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Percepciones de los Accionistas

Euros por Accidn

0,50 7]
0,45
0,40
0,35

0,30

0,25 B Prima de emision

0,20 .
I Dividendo

0,15

0,10
0,05

0,00

El dia 30 de octubre de 2006, se cumplieron 20 afnos
desde que las acciones de ACERINOX comenzaron
acotizarenla Bolsa de Madrid. Durante todos estos
anos hemos retribuido a los accionistas de forma
regular e ininterrumpida, siguiendo una politica
de consolidar los incrementos de retribucion
acordados en ejercicios con mejora en resultados. ':-.‘i-"____' " TN — e —————

El total de retribuciones abonadas desde 1986 por = -"f'- !‘ s Tam¥

ACERINOX, incluyendo dividendos, devolucién de :
primas de emisidon y reducciones de capital social, ! . E ! 'ﬂ',"

. -_L-l :-;-i.....-—__-l l-'a-'—'.!-_-"—T LAl

asciende a 811.069.604,80 euros, lo que supone
haber repartido entre nuestros accionistas 12,50
veces el importe del actual Capital Social de la
Compaiia.

El pay-out del Ejercicio 2006, incluyendo la Prima
de emisiéon y el dividendo, se sitiua en el 83,2%
para ACERINOX, S.A. y en el 23,2% para el Grupo
Consolidado.
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8. Informacion Bursatil

El comportamiento del Ibex-35 en 2006 ha sido muy Euro Stoxx 50, 15,1%, la del indice estadounidense
superior al de los principales indices bursatiles. Dow Jones Industrials, 16,3%, la del britanico
El Ibex-35 se ha apreciado en este ano un 31,8%, Footsie-100, 13,2%, y la del japonés Nikkei-300,
superando claramente la revalorizacion del 6,6%.

Comparativa de los principales indices mundiales
con la cotizacion de ACERINOX

ANO 2006

100%7

| +87,6% === ACERINOX

80% 1

60% -

40% 1

- +31,8% === IBEX-35

20% A +16,3% === DOW JONES INDUSTRIALS
- +15,1% EURO STOXX 50

+13,2% wmmmm FTSE 100

+6,6% mmme NIKKEI 300

0%

-20% T T T T T T T T T T T 1
Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

De entre los valores con mejor comportamiento del selectivo |bex-35, sélo superado por dos valores
Ibex-35 destaca la accion de ACERINOX, S.A. que inmobiliarios, inmersos en procesos corporativos.
se ha apreciado un 87,6%, siendo el tercer valor del
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La de ACERINOX, S.A.
comportamiento en linea con el del Ibex-35 hasta el
20 de julio, fecha en que se publican los resultados

accion tuvo un

semestrales, y a partir de ahi, la accidon se despegd
del indice de referencia alcanzando un porcentaje

Informe de Gestion del Grupo Consolidado

de apreciacion del 51,3% a 7 de noviembre, fecha
en que a la vista de los excelentes resultados
del tercer trimestre, la accion inicia una escalada
alcanzando un 87,6% de revalorizacion al final de

ano.

Evolucion de la Cotizacion Bursatil. Aino 2006

Datos porcentuales diarios
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Conviene destacar que este comportamiento de la
Bolsa espanola, y especialmente de ACERINOX,
S.A., no se ha producido esporadicamente en 2006
sino que viene siendo habitual en los ultimos afnos.
Asi, en los ultimos cinco anos el Ibex-35 ha tenido

una apreciacion del 68%, muy superior a la de los
restantes indices selectivos, pero muy inferior a
la revalorizaciéon de ACERINOX del 145% en este
periodo.

Comparativa de los principales indices
Mundiales con la cotizacion de ACERINOX

150% -
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110% A
90% |
70% |
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-30% |
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+24.4% OW JONES us S
+8,4%  wemmmm ETSE 100
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8.1 Rentabilidad

La rentabilidad anual obtenida por el accionista de
ACERINOX, considerando la evolucién bursatil y la
retribucion al accionista, asciende a 90,32% en el
ejercicio 2006. La consistencia de la rentabilidad

de ACERINOX a largo plazo se aprecia en el
siguiente cuadro. En cinco anos, la rentabilidad de
ACERINOX ha ascendido al 161,8% y en 10 anos al
354,3%.

Rentabilidad b a en % de la A on A RINO endo retrib ones a a 0 a

ARo | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 & 2003 & 2004 | 2005 @ 2006

1996 | 2297 | 579 | 8520 | 5771 | 8489 | 7833 | 9399 | 142,86 | 157,41 | 354,32

° 1997 2392 | 51,73 | 2887 | 51,47 | 46,02 | 59,02 | 99,65 | 111,74 | 27541
g 1998 10332 | 72,10 | 102,98 | 97,52 | 11329 | 16878 | 185,30 | 408,86
© o 1999 1566 | -017 | 391 | 500 | 32,83 | 41,11 | 15323
E £ 2000 18,87 | 1431 | 2517 | 59,08 | 69,17 | 205,78
8 5| 2001 394 | 546 | 3481 | 4354 | 161,78
:é 1 2002 10,09 | 41,58 | 50,96 | 177,85
o 2003 2048 | 3826 | 157,04
= 2004 6,94 | 100,93
2005 90,32

8.2 Capitalizacion

La capitalizacion bursatil de ACERINOX alcanzé a finales de 2006 la cifra récord de 5.981.475.000 euros.

Capitalizacion Bursatil de ACERINOX, S.A. a 31 de Diciembre

Datos en Millones de Euros
5.981
6.000 —
5.000
4.000 —
3.108 3.189
2.000 —
1.000 —
0 - [ [ [ [
2002 2003 2004 2005 2006

El P.E.R. de la accion de ACERINOX a 31 de diciembre era 11,89.
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8.3 Contratacion de acciones

En 2006, las acciones de ACERINOX se negociaron
en el Mercado Continuo, durante las 254 sesiones
que estuvo operativo, contratandose un total de
576.988.966 acciones equivalente a 2,2 veces el
numero de acciones que forman el capital social.

Informe de Gestion del Grupo Consolidado

El efectivo total contratado fue de 8.689.947.216,35
euros, con un aumento del 32,70% respecto al afno
anterior.

La media diaria de contratacion durante el ano
2006 fue de 2.271.610 acciones equivalentes a
34.212.390 euros.

Contratacion de Acciones en el Aino 2006

Millones de Acciones
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8.4 Capital

Al cierre del ejercicio 2006, el capital social
de ACERINOX es de 64.875.000 euros y esta
representado por 259.500.000 acciones ordinarias
de 0,25 euros de nominal cada una.

Al 31 de diciembre de 2006, se encuentran
directamente representados en el Consejo de
Administracion un total de 138.560.014 acciones,
equivalentes al 53,395% del Capital Social.

De acuerdo con los requisitos de la C.N.M.V., los
accionistas con una participacion igual o superior
al 5% al 31 de diciembre eran: CORPORACION
FINANCIERA ALBA S.A., FEYNMAN CAPITAL, S.L.
(GRUPO OMEGA CAPITAL), NISSHIN STEEL CO.
LTD. y CASA GRANDE DE CARTAGENA, S.L.
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9. Inversiones

El Grupo ACERINOX ha efectuado inversiones en Se han invertido asimismo 37,5 millones de
inmovilizado en 2006 por un importe total de 177 euros en mejoras para la factoria del Campo de
millones de euros. Gibraltar, dirigidas fundamentalmente a aumentar
la productividad, actualizar sus instalaciones
De estos el 56,2%, 99,3 millones de euros, en tecnologia y mejoras en medioambiente y
corresponden a la ampliacién de la factoria de seguridad, superando a las amortizaciones de 28,6
Kentucky. millones de euros.
INVERSIONES EN INMOVILIZADO Miles de Euros ANO 2006 ‘ ANO 2005
ACERINOX, S.A. 37.530 45.787
NAS 99.365 125.078
COLUMBUS STAINLESS 18.501 28.195
ROLDAN e INOXFIL 8.505 7.022
Sociedades Comerciales nacionales 2.923 4.349
Sociedades Comerciales extranjeras 9.875 12.080
TOTAL 176.699 222.511
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10. Informe Economico

Los excelentes resultados del 2006 no sdlo son mas
del triple de los obtenidos en 2005, sino que han
pulverizado el anterior récord del Grupo, obtenido

en 2004. Asi, el Beneficio Neto de este Ejercicio, 503
millones de euros, es un 66% superior a nuestro
anterior maximo historico.

Evolucion del Resultado después de Impuestos
vy Minoritarios del Grupo Consolidado
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Resulta especialmente destacable la evoluciéon
experimentada a lo largo del Ejercicio. En el primer
trimestre se inicid la recuperacion del excepcional
deterioro de mercado que se habia producido
en 2005. En el segundo trimestre comienza la
reposicion de existencias en todos los mercados,
obteniendo un resultado neto de 78,4 millones de
euros, ya en parametros proximos a los de 2004 y
primer semestre de 2005. En el segundo semestre

de 2006, los excepcionales incrementos del precio
del niquel, mejoria de la economia alemana y en
general de la zona euro, impulsa la demanda de
acero inoxidable y permiten obtener unos buenos
resultados netos récord de 170 millones de euros
en el tercer trimestre y de 232 millones de euros
en el cuarto. El segundo semestre, aisladamente
considerado, supera cualquier resultado obtenido
nunca en un ejercicio completo.
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Evolucion Trimestral del Beneficio Neto del Grupo Consolidado
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La acertada diversificacion geografica de las
factorias del Grupo y la oportunidad de las
inversiones acometidas en los ultimos anos,
permiten a ACERINOX no sdlo obtener beneficios
ante excepcionales deterioros de mercado como

los experimentados en 2005, sino coger impulso
para aprovechar al maximo momentos de bonanza
de mercado como los que se han producido en
2006.

(miles de Euros) | ANO 2006 | ANO 2005 | VARIACION
Facturacion 5.637.227 4.213.559 33,8%
Beneficio bruto de explotacion (EBITDA) 957.776 415.418 130,6%
Resultado operativo (EBIT) 858.412 257.928 232,8%
Beneficio bruto (antes de impuestos y minoritarios) 800.482 228.214 250,8%
Amortizaciones 131.776 111.774 17,.9%
Cash-flow bruto 932.258 339.989 174,2%
Beneficio neto (atribuible) 502.991 154.468 225,6%
Cash-flow neto 634.767 266.242 138,4%

La Facturacion del Grupo en 2006, 5.637 millones
de euros, es un 34% superior al anterior maximo
histérico obtenido en el ejercicio anterior.

El Beneficio Bruto obtenido, 800,5 millones de

euros, es 3,5 veces superior al de 2005, y un 63%
superior al de 2004.
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Contribucion por Sociedades al Beneficio Neto del Grupo Consolidado

ANO 2006

Columbus Stainless Pty. Ltd.
16,9%

Filiales
comerciales
extranjeras
9,1%

NAS Inc.
38,4%

Acerinox, S.A.
26,8%

Filiales comerciales
espanolas
5.4%

Roldan, S.A. e
[Inoxfil, S.A.
3,4%

En la contribucidon al resultado neto consolidado,
figura en cabeza NORTH AMERICAN STAINLESS
conun 38,4%, menos destacada que en los dos afios
anteriores por haber aumentado la contribucion

porcentual de COLUMBUS y de las empresas
comerciales. Le sigue ACERINOX, S.A. con un
26,8% y COLUMBUS STAINLESS con un 16,9%.

Las principales magnitudes obtenidas en el ejercicio y su comparacion con las del precedente son:

| ANO 2006 | ANO 2005
Cash-flow por accién 2,45 1,03
Beneficio por accion 1,94 0,60
Margen bruto 33,0% 29,3%
Margen bruto de explotacxion (EBITDA) 17,0% 9,9%
Margen operativo (EBIT) 15,2% 6,1%
Rentabilidad Financiera (ROE) 22,1% 7,5%
Rentabilidad econémica (ROCE) 24,3% 9,0%
Endeudamiento (GEARING) 55,0% 40,4%
Deuda neta / EBITDA 1,31 1,99
Valor contable de la accién a 31 de Diciembre 8,79 7,91

Los ratios de rentabilidad financiera (ROE) del
22,1% y rentabilidad econdmica (ROCE) del 24,3%
vuelven aserun referente para el sector siderurgico,
que estamos mas acostumbrados a ver en sectores
tecnolégicos.

El ratio de endeudamiento sobre fondos propios
(GEARING), ha aumentado un 36,2% como
consecuencia de los aumentos de produccion y

ventas, pero sobre todo por los excepcionales
incrementos de precios de las materias primas,
que exigen mayores necesidades de financiacion
de capital circulante. No obstante, la relacion
del EBITDA generado en el ejercicio con el
endeudamiento neto es de 1,3 veces, que sigue
siendo muy favorable para una empresa de nuestro
sector.
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El resultado bruto de explotacion (EBITDA), 958
millones de euros, supera en un 50% el anterior
maximo, obtenido en 2004. Este récord en
términos absolutos, supone un margen sobre
ventas del 17%. Este margen es inferior al de seis
ejercicios anteriores de nuestra historia, los mas

recientes 1995, 1997 y 2000. El estrechamiento de
margenes que se viene produciendo en el sector de
los aceros inoxidables, lo hemos compensado y lo
seguiremos haciendo con inversiones destinadas a
aumentar y equilibrar capacidades, y a mejoras de
competitividad.

Evoluciéon del Resultado Bruto de Explotacion (E.B.I.T.D.A.)
Grupo Consolidado
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El valor contable por accién a 31 de diciembre, 8,79 euros, ha aumentado un 11,2%.
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11. Consejo de Administracion

Correspondiendo cesar en el ejercicio 2006, por
haber expirado el plazo estatutario para el que
fueron reelegidos, los Consejeros D. Leslie Boyd,
D. David Herrero Garcia, D. Rafael Naranjo Olmedo
y D. Santos Martinez-Conde Gutiérrez-Barquin,
el Consejo de Administracién, previo informe de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones,
propuso la reeleccién de estos tres ultimos y el
nombramiento, en sustitucion de D. Leslie Boyd, de
D. Mvuleni Geoffrey Qhena, Consejero Delegado
de la Industrial Development Corporation (IDC) de
Africa del Sur.

Asimismo, laJunta General de Accionistas procedi6
a ratificar el nombramiento por cooptacién,
efectuado en el Consejo de Administracién
celebrado el 9 de junio de 2005 con posterioridad
a la Junta General, de D. Saburo Takada, al haber
presentado su dimision D. Susumu Komori.

Otros asuntos del Consejo de Administracién
se encuentran desarrollados en el Informe del
Gobierno Corporativo.

12. Acontecimientos Importantes
Acaecidos después del Cierre del
Ejercicio y Evolucion Previsible

Las cotizaciones del niquel del LME han continuado
aumentando, superando los 52.000 USD/Tm.
Sin duda perjudicard a medio plazo al sector de
los aceros inoxidables austeniticos, aunque en
algunas aplicaciones sin especiales exigencias de
resistencia a la corrosion, se estan sustituyendo por
inoxidables ferriticos, que no contienen niquel.

El proceso de reposicion de stocks ha finalizado en
el aho 2006, manteniéndose a niveles normales y

desde luego, inferiores a los de finales de 2004 -
primer semestre de 2005.

El Grupo ACERINOX ha lanzado un programa de
inversiones por valor de 437 millones de euros, que
le permitiran alcanzar una capacidad de produccién
de 3,56 millones de toneladas a finales de 2008.
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A los Accionistas de
Acerinmg, 5.4

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Acerinox, 5.A. (la Sociedad) v sociedades
dependientes {en adelante el Grupo Acerinox) que comprenden el balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2006, la cuenta de pérdidas v ganancias consolidada, el
estado consolidado de flujos de efectiva, el estado consolidado de cambios en el pahunnmn
nete v la memoria de cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual
terminado ¢n dicha fecha, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores de la
Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad s expresar una opinién sobre las citadas cocntas
anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de
auditoria generalmenie acepladas en Espafia, que requieren el examen, mediante la realizacion
de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de laz cuentas anuales consolidadas v la
evaluacién de su presentacifn, de los principios contables aplicados y de las estimaciones
realizadas. Nuestro trabajo no incluyd el examen de las cuentas anuales de diversas sociedades
participadas cuyns activos y resuliados netos representan un 13,3% v un 1 1%, respectivamente,
de las correspondientes cifras consolidadas al 31 de diciembre de 2006. Las cuentas anuales de
las mencionadas sociedades participadas han sido suditedas por otros auditores ¥y nucstra
opinidn expresada en este informe sobre las cuentas anuales consolidadas de Acerinox, S.A. ¥
sociedades dependientes se basa, en lo relativo a estas sociedades participadas, inicamente en
el informe de los otros auditores.

2, De ascuerdo con la legislacidn mercantil, los Administradores de la Sociedsd dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion
consalidado, de la cuenta de pérdides y ganancias consolidada, del estado consolidedo de flujos
de efectivo, del estado consolidado de cambios en el patrimonio neto v de la memora de
cuentas ansales consolidadas, ademds de las cifras del gjercicin 2006, las cormespondientes al
ejercicio anterior, Tal ¥ come permiten las normas internacionales de informacion financiera
adoptadas por la Unién Europea (NIF-UE) y coma se describe en la nota 2.1 de la memoria
adjunta, el Grupo ha modificado en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006, el
criterio contable de presentacion del estado consolidado de flujos de efectivo de acuerdo con el
método indirecto en lugar del directo, por lo que de conformidad con las NIIF-UE ha adaptade
con carfcter retroactive las cifras correspondientes al ejercicio 2005 antedor presentadas a
efectos comparativos en el estado de fujos de efectivo consolidado del ejercicio 2006 adjunto,
gue difieren de las contenidas en las cuenias anuales consolidadas aprobadas del ejercicio
2005, Nuestra opinidn se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del
gjercicio 2006. Con fecha 23 de febraro de 2006 emitimos nuestro informe de auditoria acerca
de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2005, en el que haciamos referencia a la falta
de uniformidad en la aplicacidn de principios y narmas contables, al haberse acogido ¢l Grupo
a la excepeidn contenida en la NIIF 1, adoptada por la Unidn Europea, la cual permitia aplicar
las Normas Internacionales de Contabilidad 32 v 39 relativas a instrumentos financieros, a

partir del | de enero de 2008, sin exigir |a adaptacién de las cifras comparativas del ¢jercicio
2004 anterior,
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3. En nuestra opinidn, basada en nuestra auditoria v en los informes de otros auditores
mencionados en el phomafo 1 antenor, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2006
adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
consolidado v de la sitwacion financiera consolidada de Acerinox, 5.A. vy sociedades
dependientes al 31 de diciembre de 2006 v de los resuliados conzolidados de sus operaciones y
de sus flujos de efectivo consolidados v de los cambios en el patrimonio nefe consolidado
correspondientes al ejercicic anual terminade en dicha fecha y contienen la informacion
necesaria v suficiente para su interpretaciton y comprensidn adecuada, de conformidad con las
normas intemacionales de informacicn financiera adoptadas por la Unidn Europea que guardan
uniformidad con las aplicadas en la preparacion de las cifras correspondientes al gjercicio
antenior presentadas a efeclos comparativos.

4. El informe de gestidn consolidado adjunto del ejercicio 2006 conliens las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién del Grupo
Acerinox, la evolucién de sus negocios y sobre ofros asuntos y no forma parte integrante de las
cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el
citado informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anvales consolidadas del gjercicio
2006. Muestro trabajo como auditores se limita & la verificacién del informe de gestidn
consolidado con el aleance mencionado en este mismo parafo ¥ no incluye la revision de
informacion distinta de la obtenida a partir de los regisiros contables de Acerinox, S.A. ¥
socicdades dependientes.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

1. BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO

(Datos en miles de Euros al 31 de Diciembre de 2006 y 2005)
ACTIVO NOTA 2006 2005

Activos no corrientes

Fondo de comercio 7 69.124 69.124
Otro inmovilizado inmaterial 7 16.706 15.356
Inmovilizado material 8 1.457.817 1.586.957
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion 9 3.261 2.149
Activos financieros disponibles para la venta 10 4.628 4.631
Activos por impuestos diferidos 24 46.169 25.156
Otros activos financieros no corrientes 1.387 1.152
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 1.599.092 1.704.525

Activos corrientes

Existencias 11 2.138.525 1.292.098
Clientes y otras cuentas a cobrar 12 1.041.753 528.853

Otros activos financieros corrientes 10 35,759 30.856
Activos por impuesto sobre las ganancias corrientes 600 9.366
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 13 43.677 81.287
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 3.260.314 1.942.460
TOTAL ACTIVO 4.859.406 3.646.985
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a
Cuentas Anuales Consolidadas)

(Datos en miles de Euros al 31 de Diciembre de 2006 y 2005)
PASIVO

Patrimonio Neto
Capital suscrito
Prima de emision
Reservas
Resultado del ejercicio
Diferencias de conversion
Dividendo a cuenta entregado en el gjercicio

PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS DE LA DOMINANTE

Intereses minoritarios

TOTAL PATRIMONIO NETO

Pasivos no corrientes
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Pasivos financieros con entidades de crédito
Provisiones no corrientes
Pasivos por impuestos diferidos
Otros pasivos financieros no corrientes

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES

Pasivos corrientes
Pasivos financieros con entidades de crédito
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar
Pasivos por impuestos sobre las ganancias corrientes

Otros pasivos financieros corrientes

TOTAL PASIVOS CORRIENTES

TOTAL PASIVO

NOTA

15

16

24

16

2006

64.875

232.329

1.482.142

502.991

-82.289

2580

2.174.098
106.177

2.280.275

1.774

190.773

28.665

271.821

1.711

494.744

1.107.220

888.799

84.969

3.

2.084.387

4.859.406

b

2005

64.875

253.089

1.401.464

154.468

90.424

=19.281

1.945.039
106.350

2.051.389

1.654
263.732
26.895
215.982

1.434

509.697

646.155
434.853
4.107

784

1.085.899

3.646.985
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2. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

(Datos en miles de Euros)

NOTA 2006 2005
Importe neto de la cifra de negocios 20 5.637.227 4.213.559
Otros ingresos de explotacion 20 29.828 11.633
Trabajos efectuados por el Grupo para activos no corrientes 20 4.908 4.551
Variacion de existencias de productos terminados y en curso 676.511 45.708
Aprovisionamientos -4.452.347 -3.085.908
Gastos de personal 21 -326.000 -289.699
Dotacién para amortizaciones 7.8 -131.776 -111.774
Otros gastos de explotacion 22 -579.940 -530.143
RESULTADO DE EXPLOTACION 858.411 257.927
Ingresos financieros 23 6.870 4.500
Gastos financieros 23 -76.908 -51.464
Diferencias de cambio 23 8.788 7.637
Revalorizacion instrumentos financieros a valor razonable 23 2.017 9.310
Participacion en resultados de las entidades contabilizadas
aplicando el método de la participacion 28 1.304 305
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 800.482 228.215
Impuesto sobre las ganancias 24 -269.000 -72.569
Otros impuestos -24 -2.751
RESULTADO DEL EJERCICIO 531.458 152.895
Atribuible a:
INTERESES MINORITARIOS 28.467 -1.573
RESULTADO NETO ATRIBUIBLE AL GRUPO 502.991 154.468
Beneficio basico por accién (En Euros) 1,94 0,59
Beneficio diluido por accién (En Euros) 1,94 0,59
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Cuentas Anuales Consolidadas)

3. ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Datos en miles de Euros)

Fondos propios atribuibles a los accionistas de la dominante
Reservas LS
Capital Prima de (Incluye leer(;a;mas Dividendo a | Acciones Intereses :;ggggg
suscrito emision res.ulta.dc.) del conversion cuenta propias minoritarios
ejercicio)
Fondos propios 31/12/2004 65.800 273.849 | 1.508.096 -43.411 -18.424 0 150.788 1.936.698
Aplicacion NIC 32-39 desde
1/01/2005 3.340 227 3.567
Fondos propios reexpresados a ) }
01/01/2005 65.800 273.849| 1.511.436 43.411 18.424 0 151.015 1.940.265
Resultado del ejercicio 2005 154.468 -1.573 152.895
Cpberturas deltipos de interés y 2142 2.142
tipos de cambio
Res_ultado por_enajenacic’)n de 101 101
acciones propias
Diferencias de conversion 130.506 3.803 134.309
R DI 0 0| 2243 130.506 0 0| 3803 136.552
directamente en patrimonio
Total resultado reconocido 0 0 156.711 130.506 0 0 2.230 289.447
Dividendo correspondiente a 2004 -67.968 18.424 -49.544
Dividendo a cuenta 2005 -19.281 -19.281
Distribucién prima de emision -20.760 -20.760
Reduccion de capital -925 -41.083 42.008 0
Adquisicién de acciones propias -43.900 -43.900
Enajenacion de acciones propias 1.892 1.892
Adquisicién a socios externos -4.299 3329 -46.645 -47.615
Otros movimientos 1180 -250 885
Total fondos propios 31/12/2005 64.875 253.089 | 1.555.932 90.424 -19.281 0 106.350 2.051.389
Resultado del ejercicio 2006 502.991 28.467 531.458
Cpberturas deltipos de interés y 335 335
tipos de cambio
Diferencias de conversién -172.713 -20.292  -193.005
LD DR RE ) 0 0 335| -172.713 0| 20292 -193.340
directamente en patrimonio
Total resultado reconocido 0 0 502.656 | -172.713 0 8.175  338.118
Dividendo correspondiente a 2005 -67.470 19.281 -48.189
Dividendo a cuenta 2006 -25.950 -25.950
Distribucién prima de emision -20.760 -20.760
Adquisicién a socios externos -7.480 -8.348 -15.828
Otros movimientos 1.495 1.495
Total Fondos propios 31/12/06 64.875| 232.329| 1.985.133 -82.289 -25.950 0 106.177 2.280.275
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4. ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

(Datos en miles de Euros)

2006 2005

Flujos de efectivo de actividades de explotacidn

Resultado neto del ejercicio 502.991 154.468
Ajustes por:
Amortizaciones 131.776 111.774
Variacion de provisiones no corrientes -1.106
Revalorizacion de instrumentos financieros -2.017 -9.310
Ingresos financieros -421 -420
Participacion en los resultados de las asociadas -1.304 -305
Resultado por enajenacién de inmovilizado 426 -2.570
Trabajos realizados para el inmovilizado -4.908 -4.551
Subvenciones oficiales diferidas -216 -2.320
Impuestos diferidos 58.817 9.299
Resultado atribuible a minoritarios 28.467 -1.573
Diferencias de conversion -15.848 15.930
Variaciones en el capital circulante:
(Aumento) / disminucion de clientes y otras cuentas por cobrar -557.137 72.908
(Aumento) / disminucién de existencias -905.175 41.023
Aumento / (disminucion) de acreedores y otras cuentas por pagar 568.771 -145.426
Efectivo neto generado por actividades de explotacion -195.778 237.821
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Adgquisicién de inmovilizado material -174.412 -200.683
Adquisicién de inmovilizado inmaterial -978 -1.034
Adquisicién dependiente, neta de efectivo adquirido -15.828 -47.616
Adquisiciéon de otros activos financieros -117
Procedentes de la enajenacion de inmovilizado material 4.785 1.050
Procedentes de la enajenacion de inmovilizado inmaterial 47 0
Procedentes de la enajenacion de otros activos financieros 0
Intereses recibidos 1.579
Dividendos recibidos 421 420
Efectivo neto generado por actividades de inversion -185.965 -246.401

Flujos de efectivo de actividades de financiacion
Ingresos por emision de acciones

Adquisicién de acciones propias -43.900
Enajenacion de acciones propias 2.048
Ingresos por recursos ajenos 489.560 557.168
Reembolso de pasivos con interés -51.442 -383.958
Dividendos pagados a accionistas de la sociedad -67.470 -57.773
Distribucion prima de emision -20.760 -20.760
Efectivo neto generado por actividades de financiacion 349.888 52.825
Aumento neto de efectivo y equivalentes al efectivo -31.855 44.245
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio 81287 35.242
Efecto de las variaciones en el tipo de cambio -5.755 1.800
Efectivo y equivalentes al cierre del ejercicio 43.677 81.287
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5. NOTAS DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

NOTA 1 - INFORMACION GENERAL

Denominacién de la sociedad dominante: Acerinox, S.A. (en adelante la Sociedad)

Constitucion: se constituyé como Sociedad Anénima el dia 30 de Septiembre de 1970 por un periodo de tiempo indefinido.
Domicilio social: calle Santiago de Compostela, n® 100 de Madrid - Espana.

Objeto social: su objeto social y actividad principal es la fabricacién, transformacion y comercializaciéon de productos de acero
inoxidable, bien directamente o a través de sus dependientes. El grupo Acerinox cuenta con 2 factorias de productos planos de
acero inoxidable (en Espana y Sudafrica), una factoria de productos planos y largos de acero inoxidable en Estados Unidos y otras
dos de productos largos en Espana, ademas de una red de filiales comerciales en Espana y el extranjero dedicadas principalmente
a la comercializacion de todos sus productos.

Ejercicio social: El ejercicio social de Acerinox S.A. y todas sus sociedades del grupo es de 12 meses. Comienza el 1 de enero
y finaliza el 31 de diciembre.

Formulacion: Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por el Consejo de Administracion de Acerinox S.A., el dia
27 de Febrero de 2007.

NOTA 2 -POLITICAS CONTABLES
2.1 Declaracion de conformidad

Estas cuentas anuales consolidadas del Grupo han sido preparadas de acuerdo con lo establecido por las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF) y sus interpretaciones (CINIIF) adoptadas por la Union Europea (en adelante NIIF-UE).

Las cuentas anuales correspondientes al 2006 han sido elaboradas aplicando los mismos principios contables que para el ejercicio
2005, excepto por lo mencionado en el parrafo siguiente, no habiendo ninguna modificacién aprobada por la Unién Europea
obligatoria para los ejercicios anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2006 que haya obligado a modificar las cifras
comparativas del afo 2005.

De conformidad con la NIC 8 parrafo 14, con el fin de proporcionar informacién mas relevante en la presentacion del Estado
consolidado de flujos de efectivo, la Empresa ha decidido voluntariamente de método para la elaboracion de dicho Estado en sus
Cuentas Anuales de 2006, pasando a formularlo de acuerdo con el método indirecto, en lugar de con el método directo. Con el
objetivo de mantener la comparabilidad de la informacién, las cifras del Estado de Flujos de Efectivo correspondientes al ejercicio
2005 anterior, presentadas a efectos comparativos han sido reexpresadas de acuerdo con el nuevo método adoptado.

La presentacion del Estado de Flujos de Efectivo consolidado de 2005 de acuerdo con el método indirecto, no da lugar a variaciones
en las cifras de flujos netos de efectivo procedentes de las actividades de explotacion, inversién y financiacion, respecto al
presentado en las cuentas anuales del ejercicio anterior con el método directo.

Algunos importes correspondientes al ejercicio 2005 han sido reclasificados en las presentes cuentas anuales consolidadas con el
fin de hacerlas comparables con las del ejercicio actual y facilitar su comparacién. La reclasificacion mas significativa en la cuenta
de resultados ha sido la eliminacion de la partida “variacion de provisiones” y su reclasificacion por naturaleza en los epigrafes
de variacion de existencias de productos terminados y en curso y otros gastos de explotacién. En el balance de situacién la
reclasificacion mas significativa ha sido la eliminacion de otros pasivos corrientes y provisiones corrientes y su reclasificacion a
acreedores comerciales y otras cuentas a pagar.

El Grupo no ha aplicado en las cuentas anuales que se presentan, la NIIF 7 — Instrumentos financieros: Desgloses, dado que
aungue la misma ya ha sido emitida a la fecha de presentacion de los Estados financieros, no resulta obligatoria hasta Enero de

2007. De cualquier manera el Grupo estima que el impacto de la aplicacién de la misma afectara soélo a nivel de desgloses.

Asimismo, han entrado en vigor con fecha 1 de enero de 2007 las CINIIF 7, 8 y 9 y la modificacion de la NIIF 1. El Grupo considera
minimos los impactos que se derivaran de su aplicacién en el préximo ejercicio.
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2.2 Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

Estas cuentas anuales consolidadas del Grupo han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad dominante de forma
que muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada al 31 de diciembre de 2006, de los
resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo, consolidados del Grupo durante
los ejercicios anuales terminados en dichas fechas.

El Grupo adopté las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicé en dicha fecha la NIIF 1 “Adopciéon por primera vez de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera”.

Estas cuentas anuales consolidadas estan formuladas en euros, redondeando las cifras a miles y se han preparado de acuerdo con
el principio de coste histérico, excepto para los siguientes activos y pasivos que han sido valorados a valor razonable: instrumentos
financieros derivados, activos financieros a valor razonable con cambios en resultados y activos financieros disponibles para la
venta.

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas conforme a las NIIF-UE, requiere la aplicacién, por parte de la Direccion
de la sociedad dominante, de ciertos juicios, estimaciones de valor y presunciones que afectan a la aplicacion de las politicas
contables y, por tanto, a las cifras presentadas en el balance de situacion y en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las estimaciones
realizadas estan basadas en la experiencia histérica y otros factores que se consideran razonables. De cambiar ciertos hechos o
circunstancias, el Grupo podria proceder a revisar tales estimaciones.

En la nota 4 se revelan las areas que implican un mayor grado de juicio en la aplicacién de las NIIF-UE y aquellas en que las
estimaciones son significativas para las cuentas anuales. En la nota 3 se identifican los riesgos asumidos que podrian afectar a
ejercicios futuros.

Estas cuentas anuales consolidadas se han preparado a partir de los registros individuales de la Sociedad y de cada una de las
sociedades dependientes que componen el Grupo Acerinox. Las cuentas anuales consolidadas incluyen determinados ajustes y
reclasificaciones para homogeneizar los criterios de contabilidad y de presentacion utilizados por las sociedades componentes del
Grupo, con los seguidos por la Sociedad.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2005 fueron aprobadas en la Junta General de Accionistas
celebrada el 1 de Junio de 2006. Las presentes cuentas anuales consolidadas del Grupo, correspondientes al ejercicio 2006, se

encuentran pendientes de aprobacion por la Junta General de Accionistas. El Consejo de Administracion de la Sociedad estima
que estas cuentas anuales consolidadas seran aprobadas por la Junta General de Accionistas sin modificacion alguna.

2.3 Hipotesis de empresa en funcionamiento y principio de devengo

Las cuentas anuales consolidadas se han elaborado bajo la hipdtesis de empresa en funcionamiento. Los ingresos y gastos se
reconocen en funcion de su fecha de devengo y no en base a su fecha de cobro o pago.

2.4 Principios de consolidacion
a) Sociedades dependientes

Sociedades dependientes son todas aquellas sobre las que el Grupo tiene poder para dirigir las politicas financieras y operativas,
lo que generalmente viene acompanado de una participacion de mas del 50% de los derechos de voto.

Los estados financieros de las entidades dependientes se incluyen en las cuentas anuales consolidadas desde que se transfiere
el control al Grupo y se excluyen de la consolidacién en el momento en que cesa el mismo.

El Grupo ha tenido en cuenta los derechos potenciales de voto para valorar el grado de control que ejerce sobre las sociedades
del Grupo vy, por tanto, determinar el método de consolidacion.

En la nota 5 se incluye un listado con todas las sociedades dependientes que forman parte del Grupo Acerinox y que se incluyen
dentro del perimetro de consolidaciéon a 31 de diciembre de 2006 y 2005.
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La participacion de los minoritarios en el patrimonio del Grupo se presenta en el capitulo “Intereses Minoritarios” dentro del
epigrafe “patrimonio neto” del balance de situacién consolidado y la participacion en los resultados consolidados del ejercicio se
presenta en el capitulo “Resultado Atribuible a intereses minoritarios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Cualquier pérdida aplicable a los intereses minoritarios que supere el valor en libros de dichos intereses minoritarios se reconoce
con cargo a las participaciones de la sociedad dominante.

Cualquier exceso del coste de adquisicion con respecto a la parte de los valores razonables de los activos, pasivos y pasivos
contingentes, identificables de la empresa dependientes atribuible al Grupo en la fecha de adquisicién, se considera fondo de
comercio. Cualquier defecto del coste de adquisicion con respecto a la parte de los valores razonables de los activos, pasivos y
pasivos contingentes identificables de la empresa dependiente que posee el Grupo en la fecha de adquisicion (es decir, descuento
en la adquisicion) se reconoce en resultados en el periodo de adquisicién, una vez reconsiderada la medicién de los activos,
pasivos y pasivos contingentes de la empresa adquirida.

El Grupo aplico la excepcion contemplada en la NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera” por lo que sélo las combinaciones de negocios efectuadas a partir del 1 de enero de 2004, fecha de transicion a las
NIIF-UE, han sido registradas mediante el método de adquisicién. Las adquisiciones de entidades efectuadas con anterioridad
a dicha fecha se registraron de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados (PCGA) anteriores, una vez
consideradas las correcciones y ajustes necesarios en la fecha de transicion.

Para adquisiciones posteriores a la toma de control, y dado que su tratamiento contable no se encuentra
contemplado en las NIIF-UE, los activos netos se valoran a su coste y el exceso del coste de adquisicién con respecto al valor
contable de la participacion de los socios externos, se contabiliza directamente contra patrimonio.

b) Empresas asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que el Grupo ejerce influencia significativa sobre las decisiones financieras y
operativas, pero no tiene control, ni control conjunto, lo que generalmente viene acompanado por una participacion de entre el
20% vy el 50% de los derechos de voto.

Los estados financieros de las empresas asociadas se incluyen en las cuentas anuales consolidadas mediante el método de la
participacién. La participacion del grupo en las pérdidas o ganancias posteriores a la adquisicion de sus asociadas se reconoce
en la cuenta de resultados de cada ejercicio con abono o cargo al epigrafe de “Participacion en resultados de las entidades
contabilizadas aplicando el método de la participacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Si como consecuencia de las pérdidas en que haya incurrido una entidad asociada, su patrimonio contable fuese negativo, en
el balance de situacion consolidado del Grupo figuraria con valor nulo; a no ser que exista la obligacién por parte del Grupo de
respaldarla financieramente, en cuyo caso se reconoceria un pasivo por dicho importe. Posteriormente los beneficios futuros
que pudiera tener la empresa asociada no se reconocerian hasta no haber compensado todas las pérdidas no reconocidas
previamente.

Las politicas contables de las entidades asociadas han sido objeto de homogeneizacién temporal y valorativa en los mismos
términos a los que se hace referencia en la nota anterior.

La adquisiciéon de entidades asociadas se registra aplicando el método de adquisicion al que se hace referencia en el caso de
entidades dependientes. En este sentido, desde el 1 de Enero de 2004, cualquier exceso del coste de adquisicién con respecto a
la parte de los valores razonables de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la empresa adquirida, atribuibles
al Grupo en la fecha de adquisicion, se considera fondo de comercio. Cualquier defecto del coste de adquisicion con respecto a la
parte de los valores razonables de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la empresa adquirida en la fecha
de adquisicién (es decir, descuento en la adquisicién) se reconoce en resultados en el periodo de adquisicién como un ingreso
en la determinacion de la participacion del inversor en los resultados de la asociada del ejercicio en que se ha adquirido, una vez
reconsiderada la medicién de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la empresa adquirida. El fondo de comercio, neto de
las pérdidas acumuladas por deterioro de valor, se incluye en el valor contable de la inversion contabilizada aplicando el método
de la participacion.
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c) Saldos y transacciones eliminadas en consolidacién

Los saldos y transacciones entre empresas del grupo, asi como los beneficios o pérdidas no realizados resultantes de dichas
transacciones, se eliminan a la hora de elaborar las cuentas anuales consolidadas.

Las ganancias y pérdidas no realizadas generadas por transacciones con asociadas se eliminan Unicamente hasta el limite del
interés del Grupo en la entidad.

En el caso de pérdidas, se realizaria previamente la correspondiente correccion valorativa, caso de existir deterioro del valor del
activo transmitido.

2.5 Diferencias de conversiéon

i) Moneda funcional y de presentacion

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las entidades del Grupo se valoran utilizando la moneda del entorno
economico principal en que la entidad opera (moneda funcional). Las cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de
euros, que es la moneda funcional y de presentacién de la Sociedad dominante.

ii) Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha de
la transaccion.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera en la fecha del balance se convierten aplicando el tipo de
cambio de cierre vigente a esa fecha. Las diferencias de cambio que puedan surgir por tal conversion se reconocen en la cuenta
de resultados.

Los activos y pasivos no monetarios denominados en moneda extranjera y contabilizados a coste histérico se convierten a la
moneda funcional aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha de la transaccién.

Aquellos activos y pasivos no monetarios denominados en moneda extranjera y valorados a valor razonable, se convertirédn a la
moneda funcional correspondiente aplicando el tipo de cambio de la fecha de la valoracién.

En la presentacion del estado consolidado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transacciones en moneda extranjera se
convierten a euros aplicando los tipos de cambio existentes en la fecha en la que éstos se produjeron.

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda extranjera y en la conversion a
la moneda funcional correspondiente de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en

resultados.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos financieros monetarios denominados en
moneda extranjera, se reconocen igualmente en resultados.

Las diferencias de conversion sobre partidas no monetarias se presentan como parte de la ganancia o pérdida en el valor
razonable.

En la Nota 3.1 se incluye informacién acerca de los riesgos asumidos por el Grupo como consecuencia de las variaciones en los
tipos de cambio, asi como los instrumentos derivados y de cobertura utilizados para reducir dichos riesgos.
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iii) Estados financieros denominados en moneda extranjera

El Grupo se acogioé a la exencién contemplada en la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF” relativa a diferencias de
conversién acumuladas, por lo que las diferencias de conversion reconocidas en las cuentas anuales consolidadas generadas con
anterioridad al 1 de enero de 2004 se muestran en las reservas por ganancias acumuladas. A partir de dicha fecha, los estados
financieros de las entidades del grupo denominados en moneda distinta a la de presentacion, se convierten a euros de la siguiente
manera: los activos y pasivos , incluyendo el fondo de comercio y los ajustes a valor razonable de los activos netos por adquisicion
de una entidad extranjera, se valoran a tipo de cambio de cierre en la fecha de balance; los ingresos y gastos excluyendo aquellos
procedentes de economias hiperinflacionarias, se valoran al tipo de cambio medio del periodo; las diferencias de cambio que
surjan de tal valoracion se reconocen como un componente separado dentro del patrimonio neto (“Diferencias de conversion”).

En la presentacion del estado consolidado de flujos de efectivo, los flujos de efectivo, incluyendo los saldos comparativos, de
las entidades dependientes y negocios conjuntos extranjeros se convierten a euros aplicando los tipos de cambio vigentes en la
fecha en la que estos tuvieron lugar.

En el caso del grupo Acerinox las monedas funcionales de las sociedades cuya divisa es distinta del Euro, coinciden con su
moneda de presentacion de los estados financieros individuales.

No existe ninguna sociedad del grupo que desempefe sus actividades en paises con economias hiperinflacionarias.

2.6 Inmovilizado inmaterial
a) Fondo de comercio

Las combinaciones de negocios se contabilizan mediante la aplicacion del método de adquisicion. En lo que respecta a las
adquisiciones de toma de control efectuadas a partir de la fecha de transicion (1 de enero de 2004) y en aplicacion de dicho
método, el fondo de comercio representa el exceso del coste de adquisicion la participacion del Grupo en el valor razonable de
los activos netos identificables de la adquirida en la fecha de adquisicién (activos, pasivos y pasivos contingentes). El fondo de
comercio relacionado con adquisiciones de asociadas se incluye en inversiones en asociadas.

Para las adquisiciones anteriores a esa fecha, y debido a la aplicacion de la exencién permitida por la norma de primera aplicacion,
el fondo de comercio que se incluye esta valorado a su coste histérico menos la amortizacion acumulada en base a la normativa
contable espanola vigente a la fecha de adquisicién. Este pasé a ser el coste atribuido del fondo de comercio en la fecha
de transicion, ya que no procedia realizar ninguno de los ajustes establecidos en la norma (NIIF 1), ni por activos intangibles
reconocidos bajo normas locales y que no debieran reconocerse bajo NIIF-UE, ni por pasivos contingentes.

Para adquisiciones posteriores a la toma de control, y dado que su tratamiento contable no se encuentran contemplado en
las NIIF-UE, los activos netos se valoran a su coste y el exceso del coste de adquisicidon con respecto al valor contable de la
participacion de los socios externos, se contabiliza directamente contra patrimonio.

El fondo de comercio se registra a su valor de coste menos pérdidas por deterioro acumuladas. El fondo de comercio no se
amortiza, pero se procede a estimar anualmente (o con una frecuencia mayor en el caso en el que se hubieran identificado
acontecimientos indicativos de una potencial pérdida del valor del activo), de acuerdo con la NIC-36, para determinar si ha sufrido
pérdidas por deterioro en su valor (Ver nota 2.8). El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras de efectivo con el
propdsito de determinar si ha sufrido pérdidas por deterioro de su valor.

Los fondos de comercio negativos que pudieran surgir de una adquisicién de una combinaciéon de negocios, se recogen
directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias, una vez revisada la medicién de los activos, pasivos y pasivos contingentes
de la empresa adquirida, tal y como establece la norma.

El fondo de comercio generado internamente no se reconoce como un activo.

b) Activos intangibles generados internamente

Los gastos de investigacion, destinados a adquirir nuevos conocimientos cientificos o técnicos, se contabilizan como gasto en la
cuenta de resultados consolidada en el momento en que se incurren.

Los gastos de desarrollo, en los que los resultados de la investigacion realizada se aplican a producir nuevos productos y procesos
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0 a mejorar de manera significativa los ya existentes, se capitalizan si el producto o proceso se considera técnica y comercialmente
viable, si el Grupo dispone de los recursos necesarios para completar el programa de desarrollo y si se considera que van a generar
flujos futuros que permitan su recuperacion, y con abono a la cuenta “trabajos efectuados por el Grupo para activos no corrientes”
de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Los gastos capitalizados comprenden el coste de los materiales, la mano de
obra directa y los gastos generales directamente imputables.

Los costes incurridos en la realizacion de actividades en las que no se pueden distinguir de forma clara los costes imputables a la
fase de investigacion de los correspondientes a la fase de desarrollo de los activos intangibles se registran con cargo a la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada.

Los gastos de desarrollo que se capitalizan, no se amortizan mientras estan en curso. Cuando dichos proyectos han concluido con
éxito se traspasan a la cuenta de propiedad industrial, amortizdndose posteriormente de forma sistematica a lo largo de su vida
til, estimada. En caso de que varien las circunstancias que permitieron la activacién del proyecto, la parte pendiente de amortizar
se lleva a gastos en el ejercicio en que esto ocurra.

c) Programas informaticos

Las licencias para programas informéticos adquiridas, se capitalizan sobre la base de los costes en que se ha incurrido para
adquirirlas y prepararlas para usar el programa especifico.

Los gastos relacionados con el desarrollo o mantenimiento de programas informéaticos se reconocen como gasto cuando se
incurre en ellos. Los costes directamente relacionados con la produccion de programas informaticos Unicos e identificables
realizados por el Grupo y siempre que se considere probable que vayan a generar beneficios econémicos superiores a los costes
durante méas de un ano, se reconocen como inmovilizado inmaterial. Los gastos capitalizados comprenden la mano de obra directa
y los gastos generales directamente imputables.

d) Derechos de emision

Los derechos de emision de CO2 se registran como activo intangible y se valoran al precio de adquisicion. Cuando se trata de
derechos de emisién recibidos de manera gratuita, de acuerdo con el Plan Nacional de asignacion, en virtud de lo dispuesto en la
Ley 1/2005, de 9 de marzo, se valoran inicialmente por su valor venal, considerando como valor venal su precio de mercado en el
momento de la entrega. Al mismo tiempo, se reconoce como contrapartida una subvencion, por el mismo importe que aparece
recogida en la cuenta de ingresos a distribuir en varios ejercicios.

Los derechos de emisién no se amortizan, sino que se dan de baja en el momento de su entrega. Se dotan, en su caso, las
provisiones necesarias con el fin de atribuirles el inferior valor de mercado que les corresponda al cierre de cada ejercicio, siempre
que su valor contable no sea recuperable por la generacion de ingresos suficientes para cubrir todos los costes y gastos o su
destino final sea la cancelacion de las provisiones relacionadas con la emision de gases mencionada en el parrafo siguiente. Las
provisiones se anularan en la medida en que desaparezcan las causas que motivaron la correccién del valor de los derechos de
emision.

Los gastos relativos a la emision de gases de efecto invernadero, originan una dotacién a la correspondiente provision para riesgos
y gastos. Esta provision se mantendra hasta el momento en que la empresa tenga que cancelar dicha obligacién mediante la
entrega de los correspondientes derechos de emision. Dichos gastos se devengan a medida que se vayan emitiendo los gases
de efecto invernadero.

El importe de los citados gastos, y la correlativa provision, se determina considerando que la obligacién sera cancelada:
1. En un primer lugar, mediante los derechos de emision recibidos por la empresa a través del Plan Nacional de asignacién,
los cuales se imputan a las emisiones realizadas en proporcién a las emisiones totales previstas para el periodo completo

para el cual se hayan asignado.

El gasto correspondiente a esta parte de la obligacién se cuantifica en funcién del valor contable de los derechos de
emisién transferidos a través del Plan Nacional de asignacion.

2. A continuacion, mediante los restantes derechos de emision que figuran en el balance. El gasto correspondiente a esta

parte de la obligacion se cuantifica, con caracter general, de acuerdo con el método del precio medio o coste medio
ponderado de dichos derechos de emisién.
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3. En caso de que la emisién de gases conlleve la necesidad de adquirir derechos de emision, porque las emisiones realizadas
superen las que puedan ser canceladas, bien mediante los derechos transferidos en un Plan de asignacion que sean
imputables a dichas emisiones, o bien mediante los restantes derechos de emisién adquiridos que tenga la empresa, se
debera considerar adicionalmente el gasto que corresponda al déficit de derechos.

Este gasto se cuantifica de acuerdo con la mejor estimacion posible del importe necesario para adquirir el déficit de
derechos. Con caracter general, a cierre de ejercicio la mejor estimacion posible corresponde al valor de mercado en dicha
fecha.

Por los derechos asignados de manera gratuita, al mismo tiempo que se reconoce el gasto, se cancela la parte que corresponda
de la cuenta de ingresos a distribuir en varios ejercicios, utilizando como contrapartida una cuenta de ingresos de explotacion.

En la nota 7, relacionada con el inmovilizado inmaterial, se incluye informacion detallada acerca de los derechos de emision
recibidos y consumidos en los ejercicios 2006 y 2005.

e) Amortizacion

La amortizacién de los activos intangibles con vidas Utiles finitas se realiza distribuyendo el importe amortizable de forma
sistematica a lo largo de su vida util. Los bienes de inmovilizado inmaterial se empiezan amortizar desde el momento que estan
disponibles para su utilizacion.

El fondo de comercio y los gastos de desarrollo en curso, son sometidos, anualmente a un test de deterioro, con el fin de
determinar sus posibles pérdidas de valor.

Las vidas utiles estimadas son:

- Propiedad industrial: 5 ahos
- Aplicaciones informaticas: 5 anos
- Patentes y marcas: 5 anos.

No existen en el Grupo activos intangibles con vidas Utiles indefinidas.

Tanto el valor residual, como el método de amortizacién y la vida Util de los activos se revisan y ajustan, si es necesario, en la fecha
de cada balance. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

2.7 Inmovilizado material
a) Activos en propiedad

Las inmovilizaciones materiales se valoran a su coste atribuido menos la amortizaciéon acumulada y las pérdidas acumuladas por
deterioro de valor, en su caso. El coste atribuido de las inmovilizaciones materiales a la fecha de transicién, incluye, ademas del
coste de adquisicion, las revalorizaciones practicadas de acuerdo con Normas contables locales aplicadas con anterioridad al 1 de
Enero de 2004, asi como la parte de los fondos de comercio surgidos de adquisiciones de sociedades dependientes anteriores al
1 de enero de 2004 que fue asignada a los activos netos. El coste histoérico incluye todos los gastos directamente atribuibles a la
adquisicion de las partidas. El Grupo se acogié al 1 de enero de 2004 a la exencion relativa al valor razonable o revalorizacién como
coste atribuido de la NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las NIIF"

El coste del inmovilizado material construido por el Grupo se determina siguiendo los mismos principios que si fuera un inmovilizado
adquirido, considerando ademas los criterios establecidos para el coste de produccién de las existencias. La capitalizacion del
coste de produccion se realiza mediante el abono de los costes imputables al activo en cuentas del epigrafe “Trabajos efectuados
por el Grupo para activos no corrientes” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

Los gastos financieros de los créditos directamente relacionados con la financiacion de la construccién de activos del inmovilizado
material, asf como las diferencias en cambio que se derivan de los créditos en moneda extranjera que financian las inversiones, son
capitalizados como parte del coste hasta la puesta en marcha del activo. Ademas, el Grupo capitaliza algunos gastos financieros
correspondientes a préstamos que no estan directamente designados para la financiacion de inversiones, aplicando una tasa de
capitalizacién a los desembolsos efectuados en dicho activo, calculada en base a la media ponderada de los costos por intereses
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aplicables a los préstamos recibidos por la entidad, diferentes de los especificamente designados para financiar el activo. El
importe de los costos capitalizados, no excede en ningln caso el total de costos por intereses en que se ha incurrido en el
periodo.

El coste del inmovilizado incluye ademas, las ganancias o pérdidas de cambio correspondientes a coberturas de flujos de efectivo
eficientes de adquisiciones en moneda extranjera de inmovilizado material.

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos costes incurridos que vayan a generar beneficios
economicos futuros que se puedan calificar como probables y el importe de los mencionados costes se pueda valorar con
fiabilidad. En este sentido, los costes derivados del mantenimiento diario del inmovilizado material se registran en resultados a
medida que se incurren.

El Grupo clasifica los repuestos como existencias a menos que se espere su utilizaciéon durante més de un ejercicio, en cuyo caso
se clasificardan como inmovilizado material, amortizdndose utilizando el mismo porcentaje que la maquinaria a la que va destinado
cada repuesto. Una vez utilizado un repuesto en sustitucion de una pieza danada, se da de baja el valor neto contable del repuesto
utilizado.

b) Activos adquiridos mediante arrendamiento
Aquellos arrendamientos de activos en los que el Grupo asume la mayor parte de los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad,
se clasifican como arrendamiento financiero, en caso contrario se consideran como arrendamiento operativo. La propiedad
adquirida mediante arrendamiento financiero, se valora al menor entre el valor razonable, o el valor actual de los pagos minimos
en concepto de arrendamiento en la fecha de inicio del contrato menos amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro. Los
pagos en concepto de arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de resultados sobre una base lineal durante el periodo de
arrendamiento.
La obligacion de pago derivada del arrendamiento, neta de la carga financiera, se reconoce dentro de los pasivos no corrientes.
El Grupo evalta el fondo econémico de los contratos al objeto de determinar la existencia de arrendamientos implicitos. Un
contrato es o contiene un arrendamiento si el cumplimiento del acuerdo depende del uso de un activo o activos especificos.

c) Inversiones inmobiliarias

Se consideran inversiones inmobiliarias, los edificios propiedad del Grupo que se mantienen para la obtencién de rentabilidad, bien
mediante arrendamiento o bien a través de la revalorizacién de los mismos, y que no estan ocupadas por el Grupo.

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente al coste, incluyendo los costes asociados a la transaccion. Después del
reconocimiento inicial, la Sociedad aplica los mismos requisitos establecidos para el inmovilizado material.

Los ingresos por arrendamiento se reconocen siguiendo lo expuesto en la nota 2.17 b)

d) Amortizacion
La amortizacién de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo su importe amortizable de forma sistematica
a lo largo de su vida Util. A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adquisicion o coste atribuido menos su
valor residual. El Grupo determina el gasto de amortizaciéon de forma independiente para cada componente de un elemento de
inmovilizado material que tiene un coste significativo en relacion al coste total del elemento.

Tanto el valor residual, como el método de amortizacién y la vida Util de los activos se revisan y ajustan, si es necesario, en la fecha
de cada balance. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

Los terrenos no se amortizan.
Las inmovilizaciones materiales se amortizan durante los siguientes anos de vida Util:
- Construcciones: 5-40 anos.

- Instalaciones técnicas y maquinaria: 5-25 anos.
- Otro inmovilizado: 3-10 anos.
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2.8 Deterioro de valor de los activos

El valor contable de los activos no financieros del Grupo distintos de existencias e impuestos anticipados, se revisan, para
determinar si existen indicios de pérdida de valor. En caso de identificarse dichas pérdidas, se estima el valor recuperable del
activo.

Adicionalmente, en el caso del fondo de comercio, el cual no estéa sujeto a amortizacion, y de los activos intangibles que aun no
estan disponibles para su uso, la estimacion del valor recuperable se realiza en cada fecha de balance.

Las provisiones derivadas de pérdidas en el valor de un activo se contabilizan siempre que el importe en libros del activo, o de la
unidad generadora de efectivo correspondiente, sobrepase el valor recuperable del bien. Las provisiones por pérdida de valor de
un activo se registran como gasto en la cuenta de resultados.

El valor recuperable de un activo es el mayor entre el valor razonable de un activo menos los costes para la venta o el valor en uso.
El valor de uso viene determinado por el valor actual de los flujos de caja estimados, aplicando un tipo de descuento que refleja
la valoracién actual de mercado del valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo en cuestion ( por ejemplo: tasa
de interés efectiva actual de mercado). Para activos que no generan por si mismos flujos de efectivo, el importe recuperable se
calcula en base a la unidad generadora de efectivo a la que el activo en cuestion pertenezca, considerandose ésta como el grupo
identificable de activos méas pequeno que pueda generar entradas de efectivo a favor de la entidad, que son independientes de lo
flujos de efectivo derivados de otros grupos de activos.

Las provisiones por pérdidas de valor de un activo contabilizadas en ejercicios anteriores, se revertiran, salvo para el caso del
fondo de comercio, Unicamente si se ha producido un cambio en las estimaciones empleadas en el calculo del valor recuperable
del activo desde la Ultima contabilizacion de la pérdida. Sin embargo, el nuevo valor contable resultante no podra exceder del valor
contable (neto de amortizaciones) que se habria determinado de no haberse contabilizado la pérdida por deterioro.

Las provisiones por pérdidas de valor del fondo de comercio no son objeto de reversion.

2.9 Instrumentos financieros
2.9.1 Activos financieros
Los activos financieros del Grupo se clasifican en base a las siguientes categorias:

a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
b) Inversiones mantenidas hasta vencimiento

c) Préstamos y cuentas a cobrar

d) Activos financieros disponibles para la venta

El Grupo adoptd las NIC 32 y NIC 39 al 1 de enero de 2005. Como consecuencia de ello, los activos y pasivos financieros
reconocidos bajo PCGA anteriores, han sido designados en dicha fecha segun esta clasificacion.

La clasificacién depende del propdsito con el que se adquirieron las inversiones y atendiendo a las caracteristicas de las mismas.
La Direccion determina la clasificacién de sus inversiones en el momento de reconocimiento inicial y, cuando procede, y siempre
que lo permita la norma, revisa la clasificacion en cada fecha de presentacion de la informacion financiera.

Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones se reconocen en la fecha en que el Grupo se compromete a adquirir o vender
el activo. Las inversiones se dan de baja cuando los derechos a recibir flujos de efectivo de las inversiones han vencido o se han
transferido y el Grupo ha traspasado sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivados de su titularidad. La baja de un activo
financiero en su totalidad implica el reconocimiento en resultados por la diferencia existente entre su valor contable y la suma de
la contraprestacion recibida, neta de gastos de la transaccion.

Para valores que cotizan en Bolsa, el valor razonable viene determinado por el valor de cotizacién. Para aquellos activos financieros
gue no cotizan en un mercado organizado, el valor razonable se calcula mediante el descuento de flujos de caja futuros.
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a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Se incluyen dentro de esta categoria:

- Los adquiridos principalmente con el propésito de venderse en el corto plazo.

- Los instrumentos financieros derivados, salvo que sean designados como de cobertura y cumplan las condiciones de
eficacia para contabilizarse como tal.

- Aguellos que se designaron en esta categoria en el momento del reconocimiento inicial al 1 de enero de 2005.

Los activos mantenidos como cartera de negociacion se clasifican como activos corrientes y se valoran a valor razonable. Los
costes de transaccion directamente atribuibles a la compra se reconocen como un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada. Las variaciones en el valor razonable se registran en la cuenta de resultados en la partida de costes financieros.

b) Inversiones mantenidas hasta vencimiento

Se incluyen en esta categoria los activos financieros no derivados, con pagos fijos o determinables y vencimientos fijos, que la
Direccion del Grupo tiene la intenciéon efectiva y la capacidad de mantener hasta su vencimiento. Se reconocen inicialmente por
su valor razonable, incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la compra y se valoran posteriormente al coste
amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo.

c) Préstamos y cuentas a cobrar

Se incluyen en esta categoria aquellos activos financieros no derivados, con pagos fijos o determinables que no cotizan en un
mercado activo. Se clasifican como no corrientes sélo cuando sus vencimientos son superiores a 12 meses desde la fecha de
balance. Se reconocen inicialmente por su valor razonable, incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
compra y se valoran posteriormente al coste amortizado, utilizando el método del tipo de interés efectivo.

El importe correspondiente a efectos descontados y cesiones de créditos comerciales figura hasta su vencimiento, tanto en la
cuenta de clientes como en la de deudas con entidades de crédito a corto plazo, salvo que se hayan transferido sustancialmente
los riesgos y beneficios de dichos activos, en cuyo caso se dan de baja del balance.

d) Activos financieros disponibles para la venta

Son aquellos instrumentos financieros no derivados que se designan especificamente en esta categoria o no cumplen con los
requisitos que determinarian su inclusion en las anteriores categorias. Se reconocen inicialmente a valor razonable mas los
costes de la transaccién directamente atribuibles a la compra y con posterioridad al reconocimiento inicial se valoran por su valor
razonable, reconociendo la pérdida o ganancia en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto, excepto las diferencias
de cambio, que se registran directamente en la cuenta de resultados. En el caso de participaciones en el capital de sociedades
incluidas en esta categoria y cuyo valor de mercado no pueda definirse de forma fiable se valoran a coste de adquisicion, tal y
como permiten las NIIF-UE. En caso de venta de activos financieros disponibles para la venta, las ganancias acumuladas por
variaciones en el valor razonable y registradas en patrimonio, se eliminan contra la cuenta de resultados.

2.9.2 Pasivos financieros

Inicialmente, los pasivos financieros, que incluyen acreedores comerciales y otras cuentas a pagar, se contabilizan por su coste,
que coincide con el valor razonable, menos los costes de la transaccion en que se hubiera incurrido. Con posterioridad, los
recursos ajenos se valoran por su coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo. Cualquier diferencia entre el
importe recibido (neto de los costes de la transaccion) y el valor de amortizacion se reconoce en la cuenta de resultados durante
el periodo de amortizacion de los recursos ajenos utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Asimismo, el Grupo tiene contratadas con diversas entidades financieras operaciones de confirming para la gestion del pago
a proveedores. Los pasivos comerciales cuya liquidacién se encuentra gestionada por las entidades financieras se muestran
en el epigrafe “acreedores comerciales y otras cuentas a pagar” hasta el momento en el que se ha producido su liquidacion,
cancelacion o expiracion.
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2.9.3 Contabilidad de operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados se contabilizan en un principio al coste de adquisicion que coincide con el valor razonable
y posteriormente son registrados a su valor razonable mas, en su caso, los costes de transaccion que son directamente atribuibles
a la contratacion de los mismos 0 menos, en su caso, los costes de transacciéon que son directamente atribuibles a la emision de
los mismos.

Los instrumentos financieros derivados, que no cumplen con los criterios de la contabilidad de coberturas se clasifican y valoran
como activos o pasivos financieros al valor razonable con cambios en resultados. Los instrumentos financieros derivados, que
cumplen con los criterios de la contabilidad de coberturas de flujos de efectivo, son tratados como tal, y por tanto, la ganancia
o pérdida resultante no realizada que se derive de ellos se contabiliza en funcion del tipo de elemento cubierto. Por otro lado,
la parte efectiva de la pérdida o ganancia realizada sobre el instrumento financiero derivado se contabiliza inicialmente en el
patrimonio neto y posteriormente se reconoce en el resultado en el ejercicio o ejercicios en los que la transaccion cubierta afecte
al resultado.

El Grupo realiza coberturas de tipos de interés mediante la utilizacion de permutas financieras de tipos de interés y de tipos de
cambio, mediante la utilizacion de seguros de cambio.

Al inicio de la cobertura, el Grupo designa y documenta formalmente las relaciones de cobertura, asi como el objetivo y la
estrategia que asume con respecto a las mismas. La contabilizacion de las operaciones de cobertura, sélo resulta de aplicacion
cuando se espera que la cobertura sea altamente eficaz al inicio de la cobertura y en los ejercicios siguientes para conseguir
compensar los cambios en los flujos de efectivo atribuibles al riesgo cubierto, durante el periodo para el que se ha designado la
misma (andlisis prospectivo) y la eficacia real, que puede ser determinada con fiabilidad, estad en un rango del 80-125% (analisis
retrospectivo).

El Grupo interrumpe de forma prospectiva la contabilidad de coberturas si el instrumento de cobertura expira, es vendido o si

la cobertura deja de cumplir las condiciones para que resulte aplicable la contabilidad de coberturas. En estos casos el importe
acumulado en patrimonio neto se reconoce en resultados.

2.10 Existencias
Las existencias se contabilizan al menor de los siguientes dos valores: coste o valor neto de realizacion.
El coste (de adquisicién o coste de produccién) viene determinado de la siguiente manera:
- Las materias primas y otros aprovisionamientos, por el método del coste medio ponderado.
- Los productos terminados y en curso, por el coste medio ponderado de los consumos de materias primas y otros
materiales, incorporando la parte aplicable de costes directos e indirectos de mano de obra y de gastos generales de

fabricacién basados en una capacidad operativa normal o en la produccién real, cuando ésta es mayor.

El valor neto de realizacién es el precio de venta estimado en el curso normal de negocio, menos los costes estimados para
terminar su produccion y los costes variables de venta aplicables.

El Grupo utiliza la misma férmula de coste para todas las existencias que tienen una misma naturaleza y uso similares dentro del
Grupo.

2.11 Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja, los depdsitos a la vista en entidades de crédito y otras inversiones
a corto plazo de gran liquidez siempre que fuesen facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que estén
sujetos a un riesgo insignificante de cambios de valor.

El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses recibidos y pagados como flujos de explotacién, los
dividendos recibidos como flujos de inversion y los pagados como flujos de financiacion.
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2.12 Ingresos a distribuir en varios ejercicios

En este epigrafe se reconocen las subvenciones de capital. Estas se registran por su importe original concedido cuando hay una
seguridad razonable de que la subvencién se cobrara y el Grupo cumpliréd con todas las condiciones establecidas.

El Grupo sélo ha recibido subvenciones relacionadas con la adquisicion de inmovilizado material e inmaterial. Estas se incluyen en
pasivos no corrientes y se abonan en la cuenta de resultados sobre una base lineal durante las vidas Utiles de los correspondientes
activos subvencionados, a excepcion de las relacionadas con la asignacion de los derechos de emisién de CO2 que se abonan a
la cuenta de resultados al mismo tiempo que se reconoce el gasto por emisién de gases.

2.13 Prestaciones a los empleados

Algunas sociedades del Grupo tiene adquiridos los siguientes compromisos a largo plazo con sus empleados:

a) Planes de aportacion definida

Un plan de aportaciones definidas es un plan de pensiones bajo el cual el Grupo paga aportaciones fijas a una entidad separada
y no tendrad ninguna obligacion, ni legal ni implicita, de realizar aportaciones adicionales si el fondo no posee activos suficientes
para pagar a todos los empleados las prestaciones relacionadas con los servicios prestados en el ejercicio corriente y en ejercicios
anteriores.

Algunas sociedades del Grupo realizan aportaciones obligatorias, voluntarias o contractuales a planes de pensiones y seguros
de vida. Una vez que se han pagado las aportaciones, el Grupo no tiene obligaciones de pago adicionales. Las aportaciones se
reconocen como prestaciones a los empleados y se imputan a la cuenta de resultados cuando se devengan. Las prestaciones
pagadas por anticipado se reconocen como un activo en la medida en que puedan dar lugar a una devolucién de efectivo o
reduccion de los pagos futuros. No se realizan provisiones respecto a los planes de aportaciones definidas, ya que no generan
compromisos futuros para el Grupo.

b) Planes de prestacion definida

Un plan de prestacion definida es un compromiso adquirido por la empresa con sus empleados como compensacion a los
servicios prestados. Dicho compromiso atiende bien a legislaciones locales de algunos paises, contratos firmados al efecto, o bien
se incluyen en los convenios colectivos vigentes en ciertas sociedades del Grupo. Los compromisos devengados son calculados
como el valor actual de las prestaciones acumuladas devengadas por los empleados hasta la fecha de balance, empleando hipétesis
actuariales y neto de la valoracion de los activos destinados al plan. Los calculos son realizados por expertos independientes.
Las sociedades del Grupo registran en su caso las correspondientes provisiones para cubrir estos compromisos. Las pérdidas y
ganancias actuariales que surgen de ajustes por la experiencia y cambios en las hipotesis actuariales se cargan o abonan en la
cuenta de resultados tan pronto como se producen.

Los compromisos existentes pueden clasificarse en:

e Planes de pensiones: ciertas sociedades del Grupo tienen compromisos con algunos de sus empleados una vez llegada la
edad de jubilacion.

e |ndemnizaciones por jubilacién anticipada: ciertas sociedades del Grupo, tienen el compromiso de pagar indemnizaciones
a algunos de sus empleados si éstos optan por jubilarse de forma anticipada.

e Complementos: Estos planes corresponden a compromisos pactados con ciertos empleados del Grupo para complementar
su retribucién una vez finalice su vida laboral.

e Otras obligaciones post-empleo: Algunas entidades del Grupo ofrecen asistencia médica a sus empleados jubilados. El
derecho a este tipo de prestaciones normalmente esta condicionado a la permanencia del empleado en la empresa hasta
su jubilacién y durante un minimo determinado de afnos. Los costes esperados de estas prestaciones se devengan durante
la vida laboral de los empleados de acuerdo con un método contable similar al de los planes de pensiones de prestaciones
definidas. Las pérdidas y ganancias actuariales que surgen de ajustes por la experiencia y cambios en las hipotesis
actuariales se cargan o abonan en la cuenta de resultados tan pronto como se producen.

El Grupo cumple con las obligaciones ligadas a la exteriorizacién de estos compromisos en aquellos paises en que es aplicable.
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c) Compensaciones basadas en acciones

El Grupo no tiene ningln plan de compensaciones basadas en acciones.

2.14 Provisiones
El Grupo reconoce una provisién cuando:

(i) Tiene una obligacién presente, ya sea legal o implicita, como resultado de sucesos pasados;
(i) Hay mas probabilidades de que vaya a ser necesaria una salida de recursos para liquidar la obligacion que de lo contrario; y
(iii) El importe se ha estimado de forma fiable.

Los importes reconocidos en el balance de situacién consolidado corresponden a la mejor estimacion a la fecha de cierre de los
desembolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez considerados los riesgos e incertidumbres relacionados con
la provision y, cuando resulte significativo, el efecto financiero producido por el descuento, siempre que se pueda determinar con
fiabilidad los desembolsos que se van a efectuar en cada periodo.

2.15 Clasificacion de activos y pasivos entre corriente y no corriente

El Grupo presenta el balance de situacion consolidado clasificando activos y pasivos entre corriente y no corriente. A estos efectos
son activos o pasivos corrientes cuando se espera liquidarlos, realizarlos o se pretende venderlos o consumirlos en el transcurso
del ciclo normal de la explotacion del Grupo, se mantienen fundamentalmente con fines de negociacion, se espera realizarlos o
liquidarlos dentro del periodo de los doce meses posteriores a la fecha de cierre o se trata de efectivo u otros medios liquidos
equivalentes.

2.16 Impuesto sobre las ganancias
El gasto por impuesto sobre las ganancias comprende tanto el corriente como el impuesto diferido.

El impuesto corriente, es el que se estima liquidar sobre la ganancia o pérdida fiscal consolidada del ejercicio, utilizando los tipos
impositivos aprobados en la fecha del balance de situacién, correspondiente al ejercicio presente y a cualquier ajuste de impuesto
a pagar relativo a ejercicios anteriores.

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del balance de situacion, sobre las diferencias temporarias
que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus importes en libros en las cuentas anuales consolidadas.
Los impuestos diferidos se determinan usando tipos impositivos (y leyes) aprobados en la fecha del balance o practicamente
aprobados y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se realice o el pasivo por impuesto
diferido se liquide.

De acuerdo con la NIC 12 péarrafo 60, el efecto sobre los impuestos diferidos de una cambio en el tipo impositivo se registrara en
la cuenta de resultados, excepto en la medida en que se relacione con partidas previamente cargadas o abonadas directamente
a cuentas de patrimonio neto.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen en todo caso. Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en
que es probable que vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros o impuestos diferidos pasivos con los que poder compensar
las diferencias temporales.

Se reduce el importe del activo por impuestos diferidos en la medida que se estime probable que no se dispondréa de suficiente
ganancia fiscal futura, y es objeto de reversién si se recupera la expectativa de suficiente ganancia fiscal para poder utilizar los
saldos dados de baja.

El Grupo so6lo compensa los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias corriente o diferido si existe un derecho legal
frente a las autoridades fiscales y tiene la intencion de liquidar las deudas que resulten por su importe neto o bien realizar los
activos y liquidar las deudas de forma simultanea.
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en balance de situacion consolidado como activos o pasivos no
corrientes, independientemente de la fecha esperada de realizacion o liquidacion.

Desde 1998 la Sociedad dominante tributa en régimen de consolidacion fiscal. En virtud del acuerdo adoptado por la Junta General
de Accionistas de 28 de Mayo de 2003, Acerinox S.A. y las sociedades dependientes, domiciliadas en Espana, quedan vinculadas
al régimen de consolidacion fiscal de grupos de forma indefinida, con la excepcion de Metalinox Bilbao, S.A. e Inoxidables de
Euskadi, S.A. que tributan de forma separada. A 31 de Diciembre de 2006 el perimetro de consolidacion fiscal estad integrado
por: Acerinox, S.A., Roldan, S.A., Inoxfil, S.A., Inoxcenter, S.A., Inoxmetal, S.A., Acimetal, S.A., Inoxidables de Galicia, S.A., e
Inoxcenter Canarias, S.A.

2.17 Ingresos

a) Ventas de bienes y prestacion de servicios
Los ingresos procedentes de la venta de bienes se reconocen en la cuenta de resultados cuando se transfieren al comprador los
riesgos y beneficios méas significativos inherentes a la propiedad de tales bienes. No se reconoce ingreso alguno si existen dudas

importantes respecto a la recuperacion de la cantidad debida, los costes asociados o una eventual devolucion de los bienes.

Los ingresos ordinarios se reconocen neto de impuestos, devoluciones y descuentos cuyo desembolso se considera probable en
la fecha de reconocimiento del ingreso, y después de eliminadas las ventas dentro del Grupo.

b) Ingresos por arrendamientos
Los ingresos procedentes de arrendamientos se reconocen en la cuenta de resultados de forma lineal en base a la duracion del
contrato.

c) Ingresos por dividendos

Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se genera el derecho a recibir el pago.

2.18 Medio Ambiente

El Grupo realiza operaciones cuyo propésito principal es prevenir, reducir o reparar el dano que como resultado de sus actividades
pueda producir sobre el medio ambiente.

Los gastos derivados de las actividades medioambientales se reconocen como Otros gastos de explotacion en el ejercicio en el
que se incurren. No obstante el Grupo reconoce provisiones medioambientales, en su caso mediante la aplicacion de los criterios
generales que se desarrollan en la nota 2.14.

Los elementos del inmovilizado material adquiridos con el objeto de ser utilizados de forma duradera en su actividad y cuya finalidad
principal es la minimizacién del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccion
o eliminacién de la contaminacion futura de las operaciones del Grupo, se reconocen como activos mediante la aplicacion de
criterios de valoracion, presentacion y desglose consistentes con los que se mencionan en la nota 8.

NOTA 3 - GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mercado (riesgo de tipo de cambio, riesgo
de tipos de interés y riesgo de precios), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El Grupo trata de minimizar los efectos potenciales
adversos sobre la rentabilidad financiera del Grupo mediante la utilizacién de instrumentos financieros derivados, asi como con
la contratacion de seguros. En la nota 19 se incluye un anélisis detallado de los instrumentos financieros derivados del Grupo al
cierre del ejercicio.

El Grupo no adquiere instrumentos financieros con fines especulativos.
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3.1 Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el ambito internacional y, por tanto, esta expuesto a riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas,
especialmente el délar. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales, operaciones financieras y de inversion.
Para controlar el riesgo de tipo de cambio, las entidades del Grupo usan contratos de tipo de cambio a plazo tanto de compras
como de ventas, negociados por el Departamento de Tesoreria del Grupo, con arreglo a politicas aprobadas por la Direccién.

No todos los contratos de seguros de cambio negociados por el Grupo cumplen las condiciones para poder considerarse como
instrumentos de cobertura de flujos de efectivo y por tanto contabilizarse de acuerdo con la politica establecida en la nota 2.9.3.
Los que no cumplen dichas condiciones se han contabilizado de acuerdo con la norma de valoracién definida para los instrumentos
financieros a valor razonable con cambios en resultados.

El valor razonable de los contratos de tipo de cambio a plazo es igual a su valor de mercado a fecha de balance, es decir, el valor
actual del precio a plazo o tipo de cambio a plazo.

3.2 Riesgo de tipos de interés

El Grupo esta expuesto a este tipo de riesgos debido a la volatilidad de los tipos de interés en los distintos paises en los que opera.
El Grupo utiliza financiacién ajenay, por tanto, tiene préstamos concedidos en distintos paises y divisas, con referencia por tanto
a diversos tipos de interés. Para paliar parte de estos riesgos, especialmente en el largo plazo, el Grupo utiliza como instrumentos
derivados, permutas financieras de tipos de interés que permiten el intercambio de deuda a tipo de interés variable por deuda a
tipo de interés fijo.

Dichos instrumentos derivados utilizados por el Grupo cumplen las condiciones de eficacia para considerarse instrumentos de
cobertura de flujos de efectivo.

El valor razonable de los permutas financieras de tipos de interés es el importe estimado que el Grupo recibiria o pagaria para
cerrar dicha permuta financiera correspondiente en la fecha del balance, teniendo en cuenta los tipos de interés actuales y el
riesgo crediticio de las contrapartes de la misma.

3.3 Riesgo de precios
El Grupo estd sometido a dos tipos de riesgos fundamentales por variaciones en los precios:

1) Riesgo por variacién en el precio de los titulos que posee de empresas cotizadas.
2) Riesgo por variaciones en los precios de las materias prima.

Los riesgos por variacion en el pecio de los titulos de empresas cotizadas viene motivado por la cartera de acciones que el Grupo
posee en la empresa Nisshin Steel, cotizada en la Bolsa de Tokyo. El Grupo no utiliza ningun instrumento financiero derivado para
cubrir este riesgo.

En lo que respecta al riesgo de la variacion en los precios de las materias primas y contratos de venta, es importante considerar
que el mercado del acero inoxidable se caracteriza por las fuertes variaciones en los precios, motivadas fundamentalmente por
la volatilidad de los precios de las materias primas que se utilizan en el proceso de produccion y principalmente el niquel, el cual
cotiza en la Bolsa de Metales de Londres, mercado altamente especulativo. Al existir una cobertura natural, por repercutir las
variaciones en los precios de las materias primas en los precios de venta, mediante la introduccion de un componente variable en
el precio (“extra de aleacion”) que se calcula en funcién de dichas oscilaciones, el riesgo se limita al periodo transcurrido entre
la fabricaciéon y la venta. Hasta el ano 2006 el Grupo nunca habia empleado instrumentos financieros derivados para cubrir estos
riesgos debido a la existencia de una cobertura natural.

En el ejercicio 2006, a la vista de los excepcionales incrementos del precio del niquel, y ante el riesgo del impacto en la cuenta de
resultados de una brusca correccién de la cotizacion del niquel en la Bolsa de Metales de Londres, se han efectuado determinados
contratos derivados (“collars”) relativos a las materias primas.
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3.4 Riesgo de crédito
No existe concentracion de riesgo de crédito en el grupo, debido a la diversidad de clientes y paises en los que opera.

Es politica del grupo cubrir los riesgos comerciales y politicos a través de companias de seguros de crédito, creditos documentarios
o garantias bancarias confirmadas por bancos de primer orden.

El seguro de crédito cubre entre el 85y el 90% de los riesgos comerciales y el 99% de los riesgos politicos.

Ademas, en algunos casos, el Grupo emplea otros instrumentos financieros que permiten reducir el riesgo de crédito, como
operaciones de cesién. Cuando se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios de los activos cedidos, el Grupo
procederéa a dar de baja en contabilidad el activo financiero cedido.

Los créditos comerciales se encuentran valorados por su valor nominal, y se practican las correcciones valorativas que se
estiman necesarias para provisionar el riesgo de insolvencia, para cubrir los saldos de cierta antigliedad o en los que concurren
circunstancias que permiten razonablemente su consideracion como de dudoso cobro.

3.5 Riesgo de liquidez

La tesoreria del Grupo se dirige de manera centralizada con el fin de conseguir la mayor optimizacion de los recursos. El Grupo
dispone de la financiacién suficiente para hacer frente a todas sus obligaciones y mantiene un nivel de lineas de crédito no
utilizadas importante para cubrirse de cualquier posible riesgo.

El Grupo dispone de lineas aprobadas tanto a largo como a corto plazo por importe de 1.792.197 miles de euros. El importe

dispuesto de las mismas a 31 de diciembre de 2006 asciende a 1.037.608 miles de euros. (1.772.418 miles de euros aprobadas
en 2005 y 646.155 miles de euros utilizados al 31 de diciembre de 2005).

3.6 Seguros

La diversificacién geografica de las factorias del Grupo, con tres plantas de fabricacion integral de productos planos y tres de
fabricacién de productos largos, impiden que un siniestro pueda afectar a mas de un tercio de la produccion y garantizan la
continuidad del negocio, toda vez que la adecuada coordinacién entre las restantes factorias reducen las consecuencias de un

dano material en cualquiera de las instalaciones.

Las factorfas del Grupo cuentan con cobertura suficiente de Seguros de Danos Materiales y Pérdida de Beneficios que suponen
mas del 60% del programa de seguros del Grupo Acerinox.

El Grupo cuenta asimismo con una Sociedad cautiva de reaseguro, Inox Re, con sede en Luxemburgo, que gestiona estos riesgos
asumiendo una parte en concepto de autoseguro y accediendo directamente al mercado reasegurador.

Existen asimismo, programas de seguros de responsabilidad civil general, medioambiental, de crédito, transportes y colectivos de
vida y accidente que reducen la exposicion del Grupo Acerinox a riesgos por este concepto.

NOTA 4 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

Las estimaciones y juicios contables se evallan continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluidas
las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables.

El Grupo hace estimaciones y juicios en relacién con el futuro. Las estimaciones contables resultantes, pudieran diferir de los
correspondientes resultados reales. Las principales son las siguientes:
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a) Pérdida por deterioro del Fondo de Comercio y otros activos.

El Grupo comprueba anualmente si el fondo de comercio y los activos intangibles que aun no estan disponibles para su uso, han
sufrido alguna pérdida por deterioro del valor, de acuerdo con la politica contable de la Nota 2.8. Por lo que respecta al fondo de
comercio, los importes recuperables de las unidades generadoras de efectivo se han determinado en base a célculos del valor de
uso. Estos célculos requieren el uso de hipotesis, por ejemplo respecto a los precios de compra de la materia prima o precios de
venta del mercado, los cuales estan sujetos a gran volatilidad.

b) Vidas utiles de planta y equipos

La direccion del Grupo determina las vidas Utiles estimadas y los correspondientes cargos por depreciacion para su planta y
equipos, en funcion de las valoraciones realizadas por los técnicos correspondientes. Esto podria cambiar significativamente como
consecuencia de innovaciones técnicas. La direccion revisarad periodicamente el cargo por depreciacién y se modificard siempre
que las vidas Utiles estimadas sean distintas a las vidas aplicadas anteriormente o amortizard o eliminard activos obsoletos
técnicamente o no estratégicos que se hayan abandonado o vendido.

Los elementos de inmovilizado que constituyen unidades técnicas de produccion de uso especializado para el proceso productivo,
se amortizan considerando cinco turnos de uso, de acuerdo con la utilizaciéon efectiva de los mismos.

c) Prestaciones por pensiones

El valor actual de las obligaciones por pensiones, en aquellas sociedades del Grupo en que existen tales obligaciones, depende
de un numero de factores que se determinan sobre una base actuarial usando una serie de hipétesis. Las hipotesis utilizadas para
determinar el coste (ingreso) neto por pensiones incluyen la tasa a largo plazo esperada de rendimiento de los correspondientes
activos afectos al plan y la tasa de descuento. Cualquier cambio en estas hipotesis tendré efecto sobre el importe registrado de
las obligaciones por pensiones.

Otras hipoétesis clave para las obligaciones por pensiones se basan en las condiciones actuales del mercado. Informacién adicional
se revela en la Nota 17.1

d) Valor razonable de derivados u otros instrumentos financieros
El valor razonable de los instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina usando técnicas de

valoracion basadas principalmente en las condiciones del mercado existentes en la fecha de cada balance y siempre que exista
informacién financiera disponible para realizar dicha valoracion.

A pesar de que estas estimaciones y juicios se realizaron en funcion de la mejor informacién disponible sobre los hechos
analizados, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas al alza o a la baja en
préximos ejercicios, lo que se haria, conforme a lo establecido en la NIC-8 de forma prospectiva reconociendo los efectos del
cambio de estimacién en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Durante el ejercicio 2006 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables utilizados por la Sociedad en
ejercicios anteriores.

NOTA 5 - PERIMETRO DE CONSOLIDACION
5.1 Entidades dependientes y asociadas

A 31 de Diciembre de 2006, el perimetro de consolidacion del grupo Acerinox incluye, ademas de Acerinox S.A, 33 sociedades
dependientes que consolidan por integracion global y 2 entidades asociadas que consolidan por el método de la participaciéon

El cuadro de participaciones relativo al 2006 es el que sigue:




Cuentas Anuales Consolidadas)

2006
Participacion
Sociedades Consolidadas por Pais coste (miles|% Sobre el  Sociedad Titular de la Auditores
Integracion Global de Euros) | Nominal Participacion
ACERINOX (SCHWEIZ) A.G. Mellingen -Suiza 326 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX ARGENTINA Buenos Aires - Argentina 664 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX AUSTRALASIA Sidney - Australia 385 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX BENELUX Bruselas - Bélgica 209 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX BRASIL Sao Paulo - Brasil 191 100% ACERINOX S.A
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH Langenfeld - Alemania 20.496 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX FRANCE S.AR.L. Paris -Francia 17.795 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX ITALIA S.R.L. Milano - ltalia 28.919 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX MALAYSIA Johor -Malasia 4.752 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX NORWAY A/S Oslo - Noruega 2.534 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX PACIFIC LTD. Wanchai - Hong Kong 10.876 100% ACERINOX S.A KPMG
_ ) 6.190 | 99,9308% ACERINOX S.A
ACERINOX POLSKA Varsovia - Polonia
4| 0,0692% | INOXIDABLES EUSKADI
ACERINOX SCANDINAVIA AB Malmoe - Suecia 31.909 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD. Singapur - Singapur 193 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX U.K. Birmingham - Reino Unido 17.095 100% ACERINOX S.A KPMG
ACEROL LTDA. (PORTUGAL) Maia - Portugal 15.328 100% ACERINOX S.A KPMG
ACIMETAL S.A. Terrasa (Barcelona) Espana 2.436 | 95,833% ACERINOX S.A BDO Audiberia
COLUMBUS Middelburg - Sudafrica 279.615 76% ACERINOX S.A KPMG
D.A. ACERINOX CHILE S.A. Santiago de Chile - Chile 7.545 100% ACERINOX S.A KPMG
INOX RE Luxemburgo 1.225 100% ACERINOX S.A BDO Audiberia
, 258 95,55% INOXCENTER -
INOXCENTER CANARIAS S.A. Telde (Gran Canaria) - Espafa BDO Audiberia
12 4,45% ACIMETAL
INOXCENTER S.A. Barcelona - Espana 10.970 | 95,833% ACERINOX S.A BDO Audiberia
INOXFIL S.A. Igualada (Barcelona) - Espana 6.247 100% ROLDAN S.A BDO Audiberia
INOXIDABLES DE EUSKADI S.A. Vitoria - Espana 2.705 100% ACERINOX S.A BDO Audiberia
INOXIDABLES DE GALICIA S.A. Vigo (Pontevedra) - Espana 15 100% INOXMETAL BDO Audiberia
INOXMETAL S.A. Zaragoza - Espana 1.049 | 95,833% ACERINOX S.A BDO Audiberia
INOXPLATE Maia - Portugal 7.000 100% ACEROL PORTUGAL KPMG
METALINOX BILBAO S.A. Galdacano (Vizcaya) - Espana 2.433 | 95,833% ACERINOX S.A BDO Audiberia
N.A.S. LONG PRODUCTS Kentucky - U.S.A. 5.709 100% ROLDAN S.A KPMG
NEWTECINVEST AG Zug - Suiza 4.455 100% ACERINOX S.A KPMG
526.932 99,14% ACERINOX S.A
NORTH AMERICAN STAINLESS INC. Kentucky - U.S.A. KPMG
3.882 0,86% | N.A.S. LONG PRODUCTS
ROLDAN S.A. Ponferrada - Espana 17.083 |99,3762% ACERINOX S.A BDO Audiberia
9.036 70.00% NORTH AMERICAN STAINLESS
NAS CANADA, INC Canada ' INC. KPMG
4.327 30,00% ACERINOX S.A
Participacion
H [¢)
Empresas Asociadas Pais coste (miles % Sob_re el Sociedad Titular de la Participacion
de Euros) | Nominal
BETINOKS Turquia B55) 25,00% ACERINOX S.A
YICK HOE Malasia 557 25,00% ACERINOX S.A
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Las actividades de las companias del grupo son las siguientes:
e North American Stainless, G.P.: Fabricacién de productos planos y largos de acero inoxidable.
e Columbus Stainless (PTY), Ltd.: Fabricacién de productos planos de acero inoxidable.
e Roldan, S.A.: Fabricacion de productos largos de acero inoxidable.
e [noxfil, S.A.: Fabricacion de alambre de acero inoxidable.
® |[nox Re: Sociedad cautiva de reaseguro.
e El resto de sociedades: Comercializacion de productos de acero inoxidable.

El cuadro de participaciones relativo al 2005 es el que sigue:

2005

Sociedades Consolidadas por
Integracion Global
ACERINOX (SCHWEIZ) A.G.
ACERINOX ARGENTINA
ACERINOX AUSTRALASIA
ACERINOX BENELUX
ACERINOX BRASIL
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH
ACERINOX FRANCE S.A.R.L.
ACERINOX ITALIA S.R.L.
ACERINOX MALAYSIA
ACERINOX NORWAY A/S
ACERINOX PACIFIC LTD.

ACERINOX POLSKA

ACERINOX SCANDINAVIA AB
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD.
ACERINOX U .K.

ACEROL LTDA. (PORTUGAL)
ACIMETAL S.A.

COLUMBUS

CROMWELD

D.A. ACERINOX CHILE S.A.

INOX RE

INOXCENTER CANARIAS S.A.

INOXCENTER S.A.

INOXFIL S.A.

INOXIDABLES DE EUSKADI S.A.
INOXIDABLES DE GALICIA S.A.
INOXMETAL S.A.

INOXPLATE

METALINOX BILBAO S.A.
N.A.S. LONG PRODUCTS
NEWTECINVEST AG

NORTH AMERICAN STAINLESS INC.
ROLDAN S.A.

NAS CANADA, INC

Pais

Mellingen -Suiza
Buenos Aires - Argentina
Sidney - Australia
Bruselas - Bélgica
Sao Paulo - Brasil
Langenfeld - Alemania
Paris -Francia
Milano - Italia
Johor -Malasia
Oslo - Noruega
Wanchai - Hong Kong

Varsovia - Polonia

Malmoe - Suecia
Singapur - Singapur
Birmingham - Reino Unido
Maia - Portugal
Terrasa (Barcelona) Espana
Middelburg - Sudafrica
Staffordshire- Reino Unido
Santiago de Chile - Chile
Luxemburgo

Telde (Gran Canaria) - Espana

Barcelona - Espana
Igualada (Barcelona) - Espana
Vitoria - Espana
Vigo (Pontevedra) - Espana
Zaragoza - Espana
Maia - Portugal
Galdacano (Vizcaya) - Espana
Kentucky - U.S.A.

Zug - Suiza

Kentucky - U.S.A.
Ponferrada - Espana

Canada

Participacion

coste (miles
de Euros)

326
664
385
209
191
20.496
17.795
28.919
4.752
2.534
10.875
6.190
4
31.909
193
17.095
15.329
2.436
279.615
590
7.545
1.225
258

12
10.970
6.247
2.705
15
1.049
7.000
2.433
5.709
4.455
526.932
4.333
17.055
10.087
4.327

% Sobre el
Nominal
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
99,9308%
0,0692%
100%
100%
100%
100%
95,833%
76%
100%
100%
100%
95,55%
4,45%
95,833%
100%
100%
100%
95,833%
100%
95,833%
100%
100%
98.2404%
0,8518%
99,33%
70,00%
30,00%

Sociedad Titular de la
Participacion
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
INOXIDABLES EUSKADI
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
COLUMBUS
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
INOXCENTER
ACIMETAL
ACERINOX S.A
ROLDAN S.A
ACERINOX S.A
INOXMETAL
ACERINOX S.A
ACEROL PORTUGAL
ACERINOX S.A
ROLDAN S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
N.A.S. LONG PRODUCTS
ACERINOX S.A
NORTH AI\/IEIT,I\‘CCA-N STAINLESS

ACERINOX S.A

Auditores

KPMG
KPMG
KPMG
KPMG

KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG

KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
BDO Audiberia
KPMG

KPMG
BDO Audiberia

BDO Audiberia

BDO Audiberia
BDO Audiberia
BDO Audiberia
BDO Audiberia
BDO Audiberia

BDO Audiberia
KPMG
KPMG

KPMG

BDO Audiberia
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Cuentas Anuales Consolidadas)

2005

Participacion

. , coste (miles|% Sobre el . ) . .,
Empresas Asociadas Pais (miles 7o . Sociedad Titular de la Participacion
de Euros) | Nominal

BETINOKS | Turquia | 355 | 25,00%
YICK HOE | Malasia | 557 | 25,00%

ACERINOX S.A
ACERINOX S.A

5.2 Variaciones en el perimetro de consolidacion
Las variaciones del perimetro de consolidacién en el ejercicio 2006 han sido las siguientes:

Roldan

En Marzo de 2006, Acerinox S.A adquirié 751 acciones de la empresa Roldan S.A, incrementando su porcentaje de participacion
en un 0,0462%. El porcentaje de minoritarios pasa del 0,67% en 2005 a un 0,6238% en 2006. El precio de adquisiciéon de dichas
acciones fue de 28 miles de euros. EL valor contable de la participacion era de 45 miles de euros por lo que la diferencia positiva
en reservas consolidadas asciende a 17 miles de euros.

Cromweld

Durante el ejercicio 2006 se ha procedido a la liquidacion de la sociedad Cromweld con sede en Reino Unido y participada en un
100% por Columbus Stainless. La liquidacién de dicha participacion ha generado un resultado positivo para el Grupo de 526 miles
de euros.

North American Stainless, Inc.

En 2006, en cumplimiento de los acuerdos alcanzados en la Junta General de Accionistas de Nas Inc de fecha diciembre 2006,
se ha llevado a cabo una agrupacién de acciones consistente en la emisién de una accién nueva por cada cinco antiguas. Para
los accionistas que posefan menos de 5 acciones, se procedié a una reduccion de capital por amortizaciéon de dichas acciones,
que ha dado lugar a una reducciéon de capital y reservas por importe de 19.699 miles de USD. Como establece la legislacion
Norteamericana aplicable, dichas acciones fueron valoradas a precios de mercado, de acuerdo con una tasacion realizada por un
experto independiente.

En el ejercicio 2005 las variaciones del perimetro fueron:

Nas Canada

En el mes de Febrero de 2005 se ha constituido la sociedad NAS Canada, con sede en Ontario. La sociedad fue constituida
inicialmente mediante la aportacién de capital por parte de la sociedad Nas Inc, que posefa el 100% de las participaciones. Con
fecha 23 de diciembre de 2005 Acerinox S.A realizé una aportacion de capital a dicha Sociedad equivalente al 30% de la misma,
por lo que NAS Inc, paso a tener una participacion del 70%. La actividad de esta nueva sociedad es la comercializacién de
productos de acero inoxidable.

Columbus

A 31 de Diciembre de 2004, Acerinox tenia una participacion en la sociedad Columbus Stainless del 64%. Con fecha 13 de mayo
de 2005 Acerinox S.A ha adquirido un 12% adicional elevandose su porcentaje de participacién a un 76%.

Dicha participacién ha sido adquirida al valor tedérico contable de la misma a la fecha de adquisicién, por lo que no se ha generado
Fondo de comercio alguno.
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5.3 Ampliaciones de capital

Durante el ejercicio 2006 no se han producido variaciones en el capital social de ninguna de las sociedades que componen el

Grupo. Las ampliaciones de capital del ano 2005 fueron las siguientes:

(Datos en miles de Euros)

SOCIEDAD Ntimero de Acclones Incremento de capital (datos en
miles de €)
Acerol Portugal 1 cuota 5.000
Acerinox ltalia 1 cuota 5.000
Acerinox Francia 275.000 4.125
Acerinox Pacific 120.000 10.226
Acerinox Scandinavia AB 95.000 10.069
Nas Canada, Inc. 51.000 14.415
TOTAL 48.835

NOTA 6 - INFORMACION FINANCIERA POR SEGMENTOS

El Grupo se encuentra organizado internamente por segmentos de negocio por lo que los mismos han sido considerados como
primarios y de manera secundaria presenta informacion financiera por segmentos geogréaficos.

Un segmento del negocio es un grupo de activos y operaciones relativos a productos o servicios sujetos a riesgos y rendimientos
diferentes a los de otros segmentos del negocio. Un segmento geogréfico es aquel en el que se proporcionan productos o
servicios en un entorno econémico concreto sujeto a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos que operan en
otros entornos econémicos.

Los tipos de productos vendidos por los diferentes segmentos de negocio del Grupo es como sigue:
e Producto plano de acero inoxidable: desbastes, bobinas, chapas, chapones, discos vy flejes.

® Productos largos de acero inoxidable: barras, alambre y alambrén.
e Otros: incluye otros productos de acero inoxidable, no incluidos en los segmentos anteriores.

Los resultados, activos y pasivos de un segmento incluyen todos aquellos elementos imputables a ese segmento, directa o
indirectamente.

Los traspasos o transacciones entre segmentos se hacen bajo los términos y condiciones comerciales normales que estan
disponibles para terceros no vinculados.
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Cuentas Anuales Consolidadas)

6.1 Segmentos de negocio

Los resultados por segmento para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2006 son los siguientes:

(Datos en miles de Euros)

2006

Producto plano | Producto largo Otros Ajustes Total
Cuenta de pérdidas y ganancias
Ingresos ordinarios 5.269.197 710.808 91.379 -399.421 5.671.963
Ventas entre sectores del grupo -369.306 -30.115 0 399.421 0
Total ingresos ordinarios 4.899.891 680.693 91.379 0 5.671.963
Beneficio bruto de explotacion 875.509 104.751 9.927 990.187
Amortizacion -116.033 -15.986 243 -131.776
Pérdidas por deterioro 0 0 0 0
Costes financieros netos
(incluye resultados de asociadas) 08980 o0 o4 57929
Resultado antes de impuestos 700.496 89.269 10.717 0 800.482
Impuesto sobre las ganancias -241.423 -24.478 -3.123 -269.024
Resultado consolidado del ejercicio 459.073 64.791 7.594 0 531.458
Balance
Activos del segmento 4.304.418 471.160 80.567 4.856.145
Inversiones contabilizadas
aplicando el método de la participacion 3.261 0 0 3.261
Activos no imputados 0 0 0 0
Total activo consolidado 4.307.679 471.160 80.567 0 4.859.406
Pasivos del segmento 2.131.739 378.499 68.893 2.579.131
Pasivos no imputados 0 0 0 0
Total pasivo consolidado
(Excluido Patrimonio Neto) 2.131.739 378.499 68.893 0 2.579.131
Inmovilizaciones materiales 1.414.730 37.258 5.829 1.457.817
Inversiones en inmovilizado 168.194 8.506 0 176.700
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Los datos relativos al ejercicio 2005 son los siguientes:

(Datos en miles de Euros)

Cuenta de pérdidas y ganancias
Ingresos ordinarios

Ventas entre sectores del grupo
Total ingresos ordinarios
Beneficio bruto de explotacion
Amortizacion

Pérdidas por deterioro

Costes financieros netos
(incluye resultados de asociadas)
Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre las ganancias

Resultado consolidado del ejercicio

Balance

Activos del segmento

Inversiones contabilizadas

aplicando el método de la participacion
Activos no imputados

Total activo consolidado

Pasivos del segmento

Pasivos no imputados

Total pasivo consolidado
(Excluido Patrimonio Neto)

Inmovilizaciones materiales

Inversiones en inmovilizado

6.2 Segmentos geograficos

(Datos en miles de Euros)

Ingresos por destino de la mercancia
Ingresos por origen de la mercancia
Activos del segmento por origen
Inmovilizaciones materiales en el origen
Inversiones en inmovilizado en origen

Los datos relativos al ejercicio 2005 so

(Datos en miles de Euros)

Ingresos por destino de la mercancia
Ingresos por origen de la mercancia
Activos del segmento por origen
Inmovilizaciones materiales en el origen

2005
Producto plano Producto largo Otros Ajustes Total
3.793.741 558.681 131.419 -254.098 4.229.743
-235.243 -18.855 254.098 0
3.558.498 539.826 131.419 0 4.229.743
331.606 38.274 -179 369.701
-97.427 -14.347 -111.774
0
-31.242 873 657 -29.712
202.937 24.800 478 0 228.215
-66.522 -8.903 105 -75.320
136.415 15.897 583 0 152.895
3.203.193 353.079 88.564 3.644.836
2.149 2.149
0
3.205.342 353.079 88.564 0 3.646.985
1.344.575 205.501 45.520 1.595.596
0
1.344.575 205.501 45.520 0 1.595.596
1.414.015 172.942 1.586.957
215.488 7.022 222.510
A continuacion se presentan los datos relativos a los segmentos geograficos correspondientes al ejercicio 2006:
2006
Europa América Africa Asia Otros Total
2.543.318 2.204.476 251.239 629.406 8.789 5.637.228
2.406.043 1.990.537 1.240.648 0 0 5.637.228
2.291.154 1.609.740 817.540 140.858 113 4.859.406
268.590 888.022 300.872 302 30 1.457.817
58.507 99.614 18.501 65 13 176.700
n los siguientes:
2005
Europa América Africa Asia Otros Total
1.768.624 1.620.694 170.709 601.086 52.446 4.213.559
1.797.465 1.587.920 828.174 0 0 4.213.559
1.474.714 1.395.667 737.795 38.024 785 3.646.985
264.947 941.481 380.148 351 30 1.586.957
70.511 123.611 28.195 176 19 222.510

Inversiones en inmovilizado en origen
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NOTA 7 — ACTIVOS INTANGIBLES

El detalle y movimiento de las principales clases de activos intangibles se muestran a continuacion:

(Datos en miles de Euros)

Cuentas Anuales Consolidadas)

COSTE Derechos de| Propiedad Gastos de Ofros B Fondo de
emision industrial desarrollo comercio
Saldo a 31 de Diciembre de 2004 0 16.994 5.115 12.003 34.112 69.124
Adquisiciones 2.333 2.201 2.368 6.902
Traspasos 0 3623 -3.5623 30 30
Bajas 0 0 0 0
Diferencias de conversién 0 0 0 0
Saldo a 31 de Diciembre de 2005 2.333 20.517 3.793 14.401 41.044 69.124
Adquisiciones 5.872 0 0 978 6.850
Traspasos 0 3.349 -3.349 0 0
Bajas -2.251 0 0 -47 -2.298
Diferencias de conversion 0 0 0 0 0
Saldo a 31 de Diciembre de 2006 5.954 23.866 444 15.332 45.596 69.124
AMORTIZACION ACUMULADA Y PERDIDA POR |Derechos de| Propiedad | Gastos de Fondo de
DETERIORO emision industrial desarrollo otros SUBTOTAL comercio
Saldo a 31 de Diciembre de 2004 0 13.129 0 10.290 23.419 0
Dotacion 0 1.278 0 990 2.268
Traspasos 0 0 0 0
Bajas 0 0 0 0
Diferencias de conversion 0 0 0 1 1
Saldo a 31 de Diciembre de 2005 0 14.407 0 11.281 25.688 0
Dotacion 0 1.803 0 1.447 3.250
Traspasos 0 0 0 0 0
Bajas 0 0 0 -47 -47
Diferencias de conversién 0 0 0 -1 -1
Saldo a 31 de Diciembre de 2006 0 16.210 0 12.680 28.891 0
GRS Derechos de| Propiedad | Gastos de G S Fondo de
emision industrial desarrollo comercio
Coste 31 de Diciembre de 2004 0 16.994 5.115 12.003 34.112 69.124
Amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro -13.129 0 -10.290 -23.419
Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2004 3.865 5.115 1.713 10.693 69.124
Coste 31 de Diciembre de 2005 2.333 20.517 8.7 14.401 41.044 69.124
Amortizaciéon acumulada y pérdidas por deterioro 0 -14.407 0 -11.281 -25.688
Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2005 2.333 6.110 3.793 3.120 15.356 69.124
Coste 31 de Diciembre de 2006 5.954 23.866 444 15.332 45.596 69.124
Amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro 0 16.210 0 12.680 28.891
Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2006 5.954 7.655 444 2.652 16.706 69.124
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La amortizacién del ejercicio aparece recogida en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de dotacion amortizacién.
El importe de gastos de investigacién y desarrollo contabilizados directamente como gastos del ejercicio e imputados a la cuenta
de resultados asciende a 2.658 miles de euros. (2.201 miles de euros en 2005).

Derechos de emision
De acuerdo con el Plan Nacional de asignacion de derechos de emision aprobado en virtud de la Ley 1/2005, del 9 de marzo,
la sociedad dominante ha recibido de forma gratuita un total de 813.705 derechos, lo que equivale a 271.235 para cada uno de
los tres anos comprendidos en el Plan 2005/2007. En el ejercicio 2006 se han consumido 256.787 derechos de emision de CO2
(261.734 derechos en 2005), por lo que no ha sido necesario adquirir mas derechos en el mercado ni durante el ejercicio 2006 ni
en 2005.

El Grupo prevé una emision de 271.235 derechos en el ejercicio 2007.

El movimiento durante el ejercicio de los derechos de emision ha sido el siguiente:

Numero de derechos Valoracion (en miles de euros)
Saldo a 31/12/05 271.235 2.333
Asignacion del ejercicio 271.235 5.872
Bajas -261.734 -2.251
Saldo final 280.736 5.954

Las bajas del ejercicio corresponden a los derechos de emisiéon de CO2 consumidos en 2005 y que han sido auditadas por un
experto independiente con resultado satisfactorio.

El valor razonable de los derechos de emision al 31 de diciembre de 2006 asciende a 1.811 miles de euros (5.886 miles de euros
al 31 de diciembre de 2005). El Grupo no ha registrado pérdida por deterioro de valor de los derechos de emisién puesto que su
destino final no es la venta sino el consumo en el Grupo.

El gasto del ejercicio correspondiente a las emisiones de CO2 y que aparece recogido dentro del epigrafe “otros gastos de
explotacion” asciende a 5.479 miles de euros (2.219 miles de euros en 2005). El importe del gasto se corresponde con el valor
asignado a los derechos consumidos en el ejercicio y que equivale al valor de mercado de dichos derechos en el momento de su
asignacion.

No existen en el Grupo, contratos a futuro para la adquisicion de derechos de emision.

No existe ninguna contingencia significativa relacionada con sanciones previstas por este concepto.
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7.1 Pruebas de pérdida por deterioro del fondo de comercio

A 31 de Diciembre de 2006, el fondo de comercio, por importe de 69 millones de Euros, recoge fundamentalmente el surgido en
la adquisicion durante 2002 de una participacion de control en Columbus. Dicho fondo de comercio se ha asignado a las unidades
generadores de efectivo (UGE) del Grupo de acuerdo con el pais de la operacién y el segmento del negocio (Sudafrica- producto
plano).

El importe recuperable de una UGE se determina en base a célculos del valor de uso. Estos célculos usan proyecciones de flujos
de efectivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la direccién que cubren un periodo de cinco anos. Los flujos de
efectivo més alla del periodo de cinco afos se extrapolan usando las tasas de crecimiento estimadas indicadas a continuacion. La
tasa de crecimiento no supera la tasa de crecimiento medio a largo plazo para el negocio en el que opera la UGE.

Los volumenes de ventas y produccion estimados estan basados en las capacidades actuales de acuerdo con las maquinas y
equipos existentes. La direccién determiné el margen bruto presupuestado en base al rendimiento pasado y sus expectativas de
desarrollo del mercado. Las tasas de crecimiento medio ponderado son coherentes con las previsiones incluidas en los informes
de la industria. Los tipos de descuento usados son antes de impuestos y reflejan riesgos especificos relacionados con los
segmentos relevantes.

Las hipotesis clave usadas en los céalculos del valor de uso son las siguientes:

Margen Bruto Presupuestado 6,6%
Tasa de crecimiento medio ponderado (*) 2,5%
Tasa de descuento aplicada (**) 11,5%

(*) Usadas para extrapolar flujos de efectivo mas alla del periodo del presupuesto.
(**) Tasa de descuento antes de impuestos aplicada

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que disponen los Administradores del Grupo, las previsiones de cash flows
netos atribuibles a esta UGE soportan perfectamente tanto el valor del fondo de comercio registrado por la adquisicion de
Columbus como los activos netos. Una variacion en las anteriores hipétesis cuya ocurrencia sea razonablemente posible no
es previsible que provoque que el valor del fondo de comercio y de los activos netos no este soportado por los flujos de caja
actualizados.
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NOTA 8 - INMOVILIZADO MATERIAL

El detalle y los movimientos de las distintas categorias del inmovilizado material en 2006 y 2005 se muestra en la tabla

siguiente:

(Datos en miles de Euros)
COSTE

Saldo a 31 de Diciembre de 2004
Altas

Traspasos

Bajas

Diferencias de conversion

Saldo a 31 de Diciembre de 2005
Altas

Traspasos

Bajas

Diferencias de conversion

Saldo a 31 de Diciembre de 2006

AMORTIZACION ACUMULADA Y PERDIDA
POR DETERIORO

Saldo a 31 de Diciembre de 2004
Dotacion

Dotacién de pérdidas por deterioro
Reversion de pérdidas por deterioro
Traspasos

Bajas

Diferencias de conversion

Saldo a 31 de Diciembre de 2005
Dotacion

Dotacion de pérdidas por deterioro
Reversion de pérdidas por deterioro
Traspasos

Bajas

Diferencias de conversién

Saldo a 31 de Diciembre de 2006

VALOR NETO

Coste 31 de Diciembre de 2004
Amortizaciéon acumulada y pérdidas por deterioro

Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2004

Coste 31 de Diciembre de 2005
Amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro

Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2005

Coste 31 de Diciembre de 2006
Amortizaciéon acumulada y pérdidas por deterioro

Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2006
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Terrenos y
construcciones

410.409
13.778
15.505

9
24.187

463.780
10.893
24.739

-401
-21.141
477.870

Terrenos y
construcciones

153.694
11.613
0

0

0

-344
3.701
168.664
12.136
0

0

0

-150
-3.705
176.945

Terrenos y
construcciones

410.409
-153.694
256.715

463.780
-168.664
295.116

477.870
-176.945
300.925

Instalaciones
técnicas y
maquinaria
2.011.968

83.372
53.854
-3.103
135.475
2.281.566
52.702
105.452
-6.915
-180.655
2.252.150
Instalaciones

técnicas y

maquinaria
1.006.280

85.938

0

0

3

=383
34.805
1.125.687
107.050

0

0

951
-5.444
-41.781
1.186.463

Instalaciones

técnicas y

maquinaria
2.011.968

-1.006.280
1.005.688

2.281.566
-1.125.687
1.155.879

2.252.150
-1.186.463
1.065.687

Otro
inmovilizado

102.474
19.451
-8.006
-8.413
2.062
107.568
11.521
-11.5643
-5.982
-5.770
95.794

Otro
inmovilizado

57.086
11.957
0

0

0
-2.821
1.252
67.474
9.340
0

0

29511
-2.958
-6.517
66.388

Otro
inmovilizado

102.474
-57.086
45.388

107.568
-67.474
40.094

95.794
-66.388
29.406

Inmovilizado
en curso

51.869
101.340
-61.383
-390
4.432
95.868
94.734
-118.646
-465
-9.692
61.799

Inmovilizado
en curso

O O|l0Ol0O|lO|l0O|0O © O|0O|lO|O|O|OC ©

Inmovilizado
en curso

51.869
0
51.869

95.868
0
95.868

61.799
0
61.799

TOTAL

2.576.720
217.941
-30
-12.005
166.156
2.948.782
169.850

2

-13.763
-217.258
2.887.613

TOTAL

1.217.060
109.508
0

0

=3

-4.498
39.758
1.361.825
128.526
0

0

0

-8.5652
-62.003
1.429.796

TOTAL

2.576.720
-1.217.060
1.359.660

2.948.782
-1.361.825
1.586.957

2.887.613
-1.429.796
1.457.817
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La amortizacién del ejercicio aparece recogida en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de dotacion amortizacién.
Arrendamiento financiero

A 31 de Diciembre de 2006, no esta vigente ningln contrato de arrendamiento financiero. El valor bruto de los arrendamientos
financieros capitalizados a 31 de Diciembre de 2005 ascendia a 3.658 miles de euros y el valor neto 2.935 miles de euros.

Dichos arrendamientos financieros corresponden principalmente a maquinaria.

Un detalle de los pagos minimos y valor actual de los pasivos por arrendamiento financiero desglosado por plazos de vencimiento
del ejercicio 2005 es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

| 2005
Pagos minimos por arrendamiento Intereses Principal
Menos de 1 afio 816 111 ‘ 705
Entre 1y 5 anos 749 43 706
TOTAL \ 1.565 \ 154 \ 1.411
Garantias

El endeudamiento a largo plazo de la Sociedad del Grupo North American Stainless a 31 de Diciembre de 2006, y que asciende a
34 millones de USD, se encuentra garantizado con bienes de su inmovilizado.

Inmovilizado en curso
Las inversiones clasificadas en este epigrafe se desglosan como sigue:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Construcciones 23.620 31.317
Instralaciones técnicas y maquinaria 33.642 59.346
Otro inmovilizado 8.306%) 3.117
Anticipos 1.178 2.088
TOTAL 61.799 95.868

Inmovilizado situado fuera del territorio espanol
El detalle del inmovilizado situado fuera del territorio espanol es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
—_— Amortizacién o Amortizacion
acumulada acumulada

Terrenos y construcciones 261.407 -48.460 249.343 -44.210
Instralaciones técnicas y maquinaria 1.376.205 -397.738 1.430.331 -362.288
Otro inmovilizado 26.701 -16.713 41.571 -21.828
Inmovilizado en curso 52.492 0 88.834

TOTAL 1.716.805 -462.911 1.810.079 -428.326
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Compromisos
Al 31 de Diciembre de 2006 el Grupo tiene contratos firmados para la adquisicion de nuevos equipos e instalaciones por importe
104.559 miles de euros (100.313 miles de euros al 31 de Diciembre de 2005).

Capitalizacion de intereses y diferencias de cambio
El importe de la capitalizacién de intereses y diferencias de cambio asciende a 2.767 miles de Euros en 2006 (2.006 miles de
euros en 2005); la parte correspondiente a intereses asciende a 2.752 miles de Euros en 2006 (2.128 miles de Euros en 2005) y a
diferencias de cambio asciende a 15 miles de Euros (-122 miles de euros en 2005). La tasa de capitalizacion ha sido del 5,51%

Enajenaciones de inmovilizado

La pérdida por venta o retiro de inmovilizaciones materiales registrado en la cuenta de resultados en 2006 en el epigrafe “Otros
gastos de explotacion” asciende a 438 miles de euros (428 miles de euros en 2005).

La ganancia por venta o retiro de inmovilizaciones materiales registrado en la cuenta de resultados en 2006 en el epigrafe “Otros
ingresos de explotacién ” asciende a 57 miles de euros (47 miles de euros en 2005).
Medio ambiente

Los elementos de inmovilizado cuyo fin es la minimizacion del impacto ambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente, a
31 de diciembre de 2006, son los siguientes:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Amortizacién Amortizacién
Naturaleza y destino Valor bruto Valor bruto
Acumulada Acumulada
Tratamiento de aguas 40.963 14.630 44.668 14.706
Neutralizacion de acidos 14.943 10.169 24.140 12.033
Tratamiento de emisiones gaseosas 38.262 32.135 38.379 31.220
Sistema automatico de adiciones 5.113 3.632 21.333 6.124
Otros elementos 71.000 27.911 37.195 19.896
TOTAL 170.281 88.477 165.715 83.979

Inversiones inmobiliarias
Acerinox, S.A. tiene arrendado a terceros algunas plantas de un edificio de su propiedad, obteniendo unos ingresos por este
conceptos de 407 miles de euros (314 miles de euros en 2005). Los gastos operativos asociados, incluyendo reparaciones y

mantenimiento han ascendido a 105 miles de euros (80 miles de euros en 2005).

El valor de mercado de estas inversiones inmobiliarias a 31 de Diciembre de 2006 asciende a 8,58 millones de Euros (8,1 millones
de Euros en 2005).

Acerinox S.A tiene firmado un contrato de arrendamiento hasta el 1 de Junio de 2011 con la entidad arrendataria, con una revisiéon
anual de IPC.

Otras informaciones

Las Sociedades del Grupo tienen contratadas varias polizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los elementos
del inmovilizado material. La cobertura de estas pélizas se considera suficiente.
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El Grupo ha reconocido como ingreso del ejercicio 2006 un importe de 9.158 miles de euros, correspondiente a compensaciones
de seguros recibidas por la sociedad dominante, relacionadas con los siniestros de los transformadores de los hornos eléctricos
n® 1y 2. Elimporte de la compensacién ha sido registrado en el epigrafe “otros ingresos de explotacion” de la cuenta de Pérdidas
y Ganancias.

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 la Sociedad no tiene elementos de inmovilizado material no afectos a la explotacién o fuera
de uso.

NOTA 9 - INVERSIONES CONTABILIZADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION
Su movimiento en los ejercicios 2006 y 2005 es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Saldo inicial 2.149 1.575
Participacion en el resultado 1.304 305
Dividendos repartidos 57
Diferencias de cambio -135 269
Saldo a 31 de Diciembre 3.261 2.149

A continuacién se incluye la participacion del Grupo en sus principales asociadas, ninguna de las cuales cotiza en Bolsa, ademas
de informacién financiera de dichas entidades asociadas:

(Datos en miles de Euros)

2006 Pais Activos Pasivos Patrimonio neto Ingresos Resultados % Participacion
Betinoks Turquia 1.570 187 890 15.222 493 25%
Yick Hoe Metals Malasia 58.996 47.335 6.937 88.977 4.724 25%
2005
Betinoks Turquia 11 55818 274 1.633 12.777 -314 25%
Yick Hoe Metals Malasia 36.776 29.498 5.744 54.616 1.534 25%

No existen pasivos contingentes significativos en dichas entidades.

NOTA 10 - OTRAS INVERSIONES
El Grupo posee ademés las siguientes inversiones:

(Datos en miles de Euros)

Inversiones no corrientes 2006 2005
Activos financieros disponibles para la venta 4.628 4.631
Inversiones corrientes 2006 2005
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 29.706 28.870
Otros (Ver Nota 19.2) 6.053 1.986
Total 35.759 30.856
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10.1 Activos financieros disponibles para la venta

Al 31 de diciembre de 2006 y 2005 dentro de los activos financieros disponibles para la venta se incluye, principalmente y por
importe de 4.616 miles de euros (4.616 miles de euros en 2005) la participaciéon en la sociedad no cotizada Mexinox, con sede
en Méjico. El porcentaje de participacion en esta sociedad es de un 4,5%. Los titulos estan valorados a coste, de acuerdo con lo
permitido por la NIC 39, puesto que su valor razonable no puede estimarse al no disponer a la fecha de la informacién que permita
dicha valoracion.

10.2 Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

En lo que respecta a los titulos incluidos como cartera de negociacién y valorados a valor razonable con cambios en resultados, se
incluye la participacion de Acerinox en la sociedad japonesa Nisshin Steel, sociedad cotizada en la Bolsa de Tokyo. El porcentaje
de participacion en esta sociedad es de un 1,12% (1,09% en 2005). El incremento en el porcentaje de participacion se debe a
una reduccioén de capital de la Sociedad. El importe de la revalorizacién de las acciones de Nisshin a valor de mercado en el afio
2006 se eleva a 836 miles de euros y se incluyen en la cuenta de pérdidas y ganancias dentro del epigrafe de revalorizacion de
instrumentos financieros a valor razonable. (11.320 miles de euros en resultados en 2005)

Su movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

Saldo al 31 de diciembre de 2004 13.739
Adopcion de la NIC 32 y 39 a 1 de enero de 2005 3.811
Saldo al 1 de enero de 2005 17.550
Ajuste a valor razonable 11.320
Saldo al 1 de enero de 2006 28.870
Ajuste a valor razonable 836
Saldo al 31 de Diciembre de 2006 29.706

NOTA 11 - EXISTENCIAS

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

2.006 2005
Materias primas y otros aprovisionamientos 508.109 266.991
Productos en curso 449.563 266.257
Productos terminados 1.177.585 749.089
Subproductos, residuos y materias recuperables 16.077 63.352
Anticipos 160 203
Ajustes al valor neto de realizacion -12.969 -63.794
TOTAL 2.138.525 1.292.098

El coste de los bienes vendidos, asciende a 4.497 millones de euros en 2006 (3.545 millones de euros en 2005).
Las pérdidas registradas en el ejercicio 2006 para valorar las existencias a su valor realizable neto ascienden a 4.903 miles de
euros (41.608 miles de euros en el ejercicio 2005). Las reversiones del ejercicio 2006 corresponden a la realizacion via venta de

los bienes cuyo valor neto de realizacion habia sido ajustado.

No existen a 31 de Diciembre de 2006 y 2005 existencias pignoradas en garantia de cumplimiento de deudas o compromisos
contraidos con terceros.
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Compromisos
Al 31 de Diciembre de 2006 el grupo consolidado tiene compromisos de compra de materia prima por 1.238.380 miles de euros
(706.722 miles de euros en 2005). A estas mismas fechas, no existen compromisos firmes de ventas, aunque existen pedidos

formales sobre los cuales el Grupo no prevé ninguna circunstancia que impida su entrega fuera de los plazos acordados.

Las sociedades del Grupo tienen contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos las existencias.
La cobertura de estas pdlizas se considera suficiente.

NOTA 12 - CLIENTES Y OTRAS CUENTAS POR COBRAR

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Clientes 983.279 495.149
Clientes empresas asociadas 537 904
Deudas con el personal 425 317
Administraciones Publicas 52.214 28.266
Otros deudores 9.463 5.192
Ajustes por periodificacién 5,579 8.488
Provision insolvencias -9.744 -9.463
TOTAL 1.041.753 528.853

El Grupo ha dotado durante el ejercicio una provision por el deterioro del valor de sus cuentas comerciales a cobrar por importe
de 991 miles de euros (520 miles de euros en 2005). La pérdida se ha incluido en el epigrafe “otros gastos de explotacion” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. No existen correcciones valorativas por incobrabilidad relacionadas con partes vinculadas ni en
2006 ni en 2005.

Durante el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2006, ciertas sociedades del Grupo cedieron cuentas a cobrar por valor
182.428 miles de euros a entidades financieras a cambio de efectivo. Dichos importes se dan de baja contablemente por cumplir

las condiciones establecidas en la NIC 39 respecto a la transferencia de riesgos y beneficios. En el ejercicio 2005 el importe de las
cuentas por cobrar cedidas a una entidad bancaria y dadas de baja de balance ascendia a 168.168 miles de euros.

NOTA 13 - EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Caja y bancos 32.762 28.992
Depositos en entidades de crédito a corto plazo 10.915 52.295
TOTAL 43.677 81.287

El tipo de interés efectivo de los depdsitos a corto plazo en entidades de crédito fue el 3,52% para el Euro y 3,75% para el zloty
(4,30% para el dolar y 2,30% para el euro en 2005) y el plazo medio de vencimiento de estos depdsitos es de 30 dias.

Al 31 de diciembre de 2006 existen saldos bancarios restringidos en garantia de financiacion recibida por importe de 7.322 miles
de euros. (871 miles de Euros en 2005)
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NOTA 14 - PATRIMONIO NETO

14.1 Capital suscrito y prima de emision

El movimiento de las acciones en circulacién durante 2006 y 2005 es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

Acciones ordinarias Capital Social Prima de emision
N¢ Acciones (miles)
(miles) (en miles de Euros) | (en miles de Euros)

Al 1 de enero de 2005 263.200 263.200 65.800 273.849
Reduccioén de capital -3.700 -3.700 -925

Distribucién prima de emision -20.760

Al 31 de diciembre de 2005 259.500 259.500 64.875 253.089
Reduccién de capital -20.760
Distribucién prima de emision

Al 31 de diciembre de 2006 259.500 259.500 64.875 232.329

El capital social de la sociedad dominante se compone Unicamente de acciones ordinarias. Todas las acciones gozan de los
mismos derechos, no existiendo restricciones estatutarias en cuanto a su transmisibilidad.

Los costes directamente atribuibles a la emision de nuevas acciones, en su caso, se presentan en el patrimonio neto como una
deducciéon de dicha emisioén, neta de impuestos.

En el ejercicio 2005, con fecha 13 de Mayo de 2005 la Sociedad adquirio de la compania Highveld Steel & Vanadium las 3.866.666
acciones que ostentaba de Acerinox S.A (1,47% del capital social) a un precio medio de 11,35 euros por accion. En la Junta
General de accionistas celebrada el dia 9 de junio de 2005, se aprobé una reduccién de capital social mediante la amortizacion
de 3.700.000 acciones propias, quedando fijado dicho capital en 64.875.000 euros, representado por 259.500 acciones ordinarias
de 0,25 euros de valor nominal cada una. Las acciones amortizadas quedaros excluidas de negociacién en las Bolsas de Madrid
y Barcelona el dia 4 de Julio de 2005. La Sociedad ha registrado la amortizaciéon de estas acciones cargando la cuenta de capital
social por 925 miles de euros y el resto, hasta el precio de adquisicién de las mencionadas 3.700.000 acciones contra reservas.
Las 166.666 acciones restantes, se vendieron en el mercado obteniendo un beneficio de 156 mil euros, que figura reflejado en
reservas. De este modo, el Capital Social de la Sociedad dominante al 31 de diciembre de 2005 estaba compuesto por 259.500.000
acciones ordinarias de 0,25 euros de valor nominal, cada una, encontrandose totalmente suscritas y desembolsadas.

Durante el ejercicio 2006 no ha habido variaciones en el nimero de acciones o en su valor nominal.
La totalidad de las acciones estan admitidas a cotizacién en las Bolsas de Madrid y Barcelona.

A 31 de Diciembre de 2006 y 2005 los Unicos accionistas con una participaciéon igual o superior al 10% en el capital de Acerinox
S.A., son Alba Participaciones S.A., Feynman Capital S.L y Nisshin Steel Co. Ltd.

La prima de emision tiene las mismas restricciones y puede destinarse a los mismos fines que las reservas voluntarias de la
Sociedad dominante, incluyendo su conversion en capital social.

En cuanto a la prima de emision, la Junta General de Accionistas de 1 de Junio de 2006 aprobd una devolucion de aportaciones

a los accionistas de la Sociedad con cargo a la prima de emision por un importe de 0,08 euros por accion, resultando un importe
total de 20.760 miles de euros.
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14.2 Reservas
Dentro de este epigrafe se incluyen las siguientes partidas:

(Datos en miles de Euros)

Reserva Reserva revaloriza- | Reserva de | Ganancias
legal cién de inmovilizado| cobertura |acumuladas TOTAL
Saldo a 31 de Diciembre de 2004 13.160 21.834 0 1.473.102 1.508.096
Aplicacién NIC 32 y 39 a 1 de Enero de 2005 3.340 3.340
Saldo reexpresado a 1 de Enero de 2005 13.160 21.834 0 1.476.442 1.511.436
Resultado 2005 154.468 154.468
Valor razonable instrumentos de cobertura 2.142 2.142
Resultados enajenacion acciones propias 101 101
Reparto dividendos 2004 -67.968 -67.968
Traspaso -185 185 0
Reduccion de capital -41.083 -41.083
Adquisiciones participaciones adicionales -4.299 -4.299
Otros movimientos 1.135 1.135
Saldo a 31 de Diciembre de 2005 12.975 21.834 2.142 1.518.981 1.555.932
Resultado 2006 502.991 502.991
Valor razonable instrumentos de cobertura -335 £S5
Reparto dividendos 2005 -67.470 -67.470
Adquisiciones participaciones adicionales -7.480 -7.480
Otros movimientos 1.495 1.495
Saldo a 31 de Diciembre de 2006 12.975 21.834 1.807 1.948.517 1.985.133

a) Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 214 de la ley de Sociedades Andnimas, que establece que, en todo
caso, una cifra igual al 10 por ciento del beneficio del ejercicio se destinarad a ésta hasta que alcance al menos, el 20 por ciento
del capital social. Al 31 de diciembre de 2006 y 2005, la Sociedad tiene dotada esta reserva por un importe equivalente al 20 por
ciento del capital social.

La reserva legal no puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.
b) Reserva de revalorizacién de inmovilizado

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento vy liberacion
de la actividad econdémica, la Sociedad actualizé sus elementos patrimoniales del inmovilizado material. El importe de la reserva
corresponde al de la actualizacion neto del gravamen del 3% sobre la plusvalia.

El plazo para efectuar la comprobaciéon por parte de la Inspeccion de los Tributos era de tres anos a contar desde el 31 de
diciembre de 1996, por lo que al no haberse producido ésta, dicho saldo puede destinarse a eliminar pérdidas o bien a ampliar el

capital social de la Sociedad. Transcurridos diez anos el saldo podra destinarse a Reservas de libre disposiciéon, en la medida en
que las plusvalias hayan sido amortizadas o transmitidas, o dados de baja los elementos actualizados.

El saldo de la cuenta no podra ser distribuido, directa o indirectamente, hasta que la plusvalia haya sido realizada.
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c) Reserva de cobertura
Incluye las variaciones netas acumuladas en el valor razonable de los instrumentos de cobertura de flujos de efectivo relacionados
con transacciones previstas altamente probables que aln no se han producido.

d) Ganancias acumuladas
Dentro de este epigrafe se incluyen los resultados consolidados del ejercicio, las reservas de consolidacion por integracion global
y las de las sociedades consolidadas por el método de la participacién, asi como otras reservas de la sociedad dominante distintas

de las mencionadas en parrafos anteriores.

Reparto de dividendos 2004 y 2005 recoge la distribucién de dividendos acordada en Junta General de aprobacion de cuentas, con
independencia del momento del pago, por lo que incluye el dividendo a cuenta pagado durante el ejercicio anterior.

Al 31 de diciembre de 2006, existian reservas y ganancias acumuladas en el Grupo indisponibles por importe de 20.484 miles de
euros. (26.244 miles de Euros a 31 de Diciembre de 2005).

En la nota 14.4 se incluye un desglose de estas reservas por Sociedad.

No existen restricciones a la transferencia de fondos por parte de ninguna de las sociedades del Grupo en forma de dividendos.

14.3 Diferencias de conversién
El movimiento de esta cuenta se incluye en el estado consolidado de cambios en el patrimonio neto.
El desglose de la diferencia acumulada de conversion por sociedades al cierre de los ejercicios 2006 y 2005 es el siguiente:

(Datos en miles de Euros a 31 de Diciembre de 2006 y 2005)

EMPRESAS GRUPO 2006 2005
ACERINOX (SCHWEIZ) A.G. -236 =2
ACERINOX ARGENTINA -264 146
ACERINOX AUSTRALASIA 2 28
ACERINOX BRASIL 32 36
ACERINOX MALAYSIA 334 764
ACERINOX NORWAY A/S =118 132
ACERINOX PACIFIC LTD. -1.259 66
ACERINOX POLSKA 791 717
ACERINOX SCANDINAVIA AB 1.045 -1.342
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD. &3 51
ACERINOX U.K. 2. 429
COLUMBUS -32.910 29.652
CROMWELD 0 17
D.A. ACERINOX CHILE S.A. 491 2.099
N.A.S. LONG PRODUCTS =173 293
N.A.S. CANADA =1.579 -7
NEWTECINVEST AG -267 7
NORTH AMERICAN STAINLESS INC. -49.261 57.182
TOTAL GRUPO -82.310 90.268
EMPRESAS ASOCIADAS 2006 2005
BETINOKS =11 89
YICK HOE 32 117
TOTAL ASOCIADAS 21 156
TOTAL DIFERENCIAS DE CONVERSION -82.289 90.424
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14.4 Desglose de Reservas, Resultados e Intereses minoritarios

Su detalle al 31 de diciembre de 2006 y 2005 es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Reservas Resultados Intergses_ ke Reservas Resultados Intergses_ mino-

ritarios ritarios
ACERINOX, S.A 928.913 134.690 939.501 55.412
ACERINOX (SCHWEIZ) A.G. 5.090 2.341 4.521 569
ACERINOX ARGENTINA 2.004 517 1.727 274
ACERINOX AUSTRALASIA 334 103 228 106
ACERINOX BENELUX 873 536 605 268
ACERINOX BRASIL -68 37 -83 25
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH -5.773 -738 458 -6.232
ACERINOX FRANCE S.A.R.L. 188 2.462 1.764 -1.577
ACERINOX ITALIA S.R.L. -5.213 11.853 2.940 -8.1563
ACERINOX MALAYSIA 2.269 9.5686 -89 2.359
ACERINOX NORWAY A/S 1.108 1.465 -157 1.265
ACERINOX PACIFIC LTD. 186 433 224 -38
ACERINOX POLSKA 976 976 664 313
ACERINOX SCANDINAVIA AB 8.821 8.666 8.492 715
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD. 364 95 331 33
ACERINOX UK. 2.098 3.868 2.289 -191
ACEROL LTDA. (PORTUGAL) 1.433 1.543 3.459 -2.026
ACIMETAL S.A. 3.281 3.482 -417 BB6 -674 -249
COLUMBUS 55.5616 8b.184 -100.900 63.263 -7.607 -93.800
CROMWELD -154 0 -143
D.A. ACERINOX CHILE S.A. 1.463 141 433 985
INOX RE 1.481 769 680 800
INOXCENTER CANARIAS S.A. 4.480 795 -247 4116 364 -207
INOXCENTER S.A. 18.380 11.889 -2.018 19.990 -1.610 -1.276
INOXFIL S.A. 7.565 457 -91 6.196 1.362 -89
INOXIDABLES DE EUSKADI S.A. 8.681 -129 7.540 1.041
INOXIDABLES DE GALICIA S.A. 5.501 2.784 -374 5.672 -171 -240
INOXMETAL S.A. 2.007 1.237 -197 2.145 -138 -133
INOXPLATE -12 -69 -20 9
METALINOX BILBAO S.A. 19.279 7.057 -1.306 18.776 503 -951
N.A.S. LONG PRODUCTS -1.5618 1 -24 -1.5622 -10 -29
N.A.S. CANADA 999 49 1 -60
NEWTECINVEST AG 3.763 254 3.859 363
NORTH AMERICAN STAINLESS INC. 343.342 192.958 243.108 107.107 -8.695
ROLDAN S.A. 63.355 16.395 -603 55.522 8.778 -538
BETINOKS =7 123 268 383
YICK HOE 1.145 1.181 762 779
TOTAL 1.482.142 502.991 -106.177 1.401.464 154.468 -106.350
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14.5 Dividendos

El Consejo de Administracion de Acerinox, S.A. propondra a la Junta General de Accionistas la aprobacion de la distribucion de
resultados de la Sociedad dominante que se indica a continuacion:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Beneficio neto de impuestos 140.337 71.524
Distribucion
A dividendos 90.825 67.470
A reservas voluntarias 49.512 4.054
TOTAL 140.337 71.524
Dividendo por accion 0,35 0,26

El 7 de Noviembre de 2006, el Consejo de Administracién de la Sociedad aprobé un dividendo a cuenta de los resultados del
ejercicio 2006 por un importe de 25.950 miles de euros, que figura registrado en el epigrafe “Dividendo a cuenta entregado en el
ejercicio”, del Balance de Situacion Consolidado al 31 de Diciembre de 2006. Este dividendo se ha hecho efectivo el 4 de enero
de 2007.

El estado contable previsional formulado, de acuerdo con el art. 216 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anoénimas,
poniendo de manifiesto el estado de liquidez para realizar el pago del dividendo a cuenta, fue el siguiente:

Miles de euros

Tesoreria disponible al 30 de septiembre de 2006 3.671

Mas:

Aumentos de tesoreria previstos entre el 30 de

septiembre de 2006 y 4 de enero de 2007 757.068
Cobros por operaciones de explotaciéon 751.626
Realizable 5.442

Menos:
Disminuciones de tesoreria previstas entre el 30 de
septiembre de 2006 y 4 de enero de 2007 731.352
Pagos por
Devoluciones de prima de emisién a los accionistas 20.760
Inversiones en Activo Fijo 10.464
Operaciones de explotacion 583.575
Exigible a pagar a corto plazo 116.553

Tesoreria disponible prevista al 4 de enero de 2007 29.387
Los Administradores consideran que Acerinox, S.A. dispondra de liquidez suficiente en relacién con este dividendo hasta noviembre

de 2007, un ano después de la aprobacién en Consejo de Administracion del reparto del dividendo a cuenta de los beneficios del
ejercicio 2006.

82



Cuentas Anuales Consolidadas)

14.6 Ganancias por accion

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio del ejercicio atribuible a los tenedores de instrumentos de
patrimonio de la dominante entre el promedio ponderado de las acciones ordinarias en circulacién durante el ejercicio, excluidas

las acciones propias compradas y mantenidas por el Grupo.

(Datos en miles de Euros)

2006
Beneficio Neto 502.991
N® medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 259.500.000
Beneficio por accion (en Euros) 1,94

El Grupo no tiene instrumentos financieros emitidos que den acceso al capital o deuda convertible, por lo que el beneficio diluido

por accién coincide con el basico.
El nimero medio de acciones ordinarias se calcula como sigue:

(Datos en miles de acciones)

Acciones ordinarias en circulacién al 1 de enero

Efecto de la reduccion de capital

Numero medio ponderado de acciones ordinarias

Acciones en circulacion al 31 de diciembre

NOTA 15 - INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

Las ayudas oficiales de caracter no reintegrable, que incluyen los derechos de emision recibidos con caracter gratuito (véanse

2006
259.500

259.500
259.500

2005

154.468
261.391.000
0,59

2005
263.200
-3.700

261.391
259.500

notas 2.6.d) y otras ayudas de capital concedidas, presentan el siguiente movimiento:

(Datos en miles de Euros)

Saldo a 1 de Enero
Ayudas concedidas
Aplicacién a resultados
Diferencias de conversion

Saldo a 31 de Diciembre

El importe reconocido en la cuenta de ingresos a distribuir en varios ejercicios incluye ayudas recibidas por la compania North
American Stainless, INC. para inversiones en inmovilizado, asi como la contrapartida de los derechos de emisiéon asignados de
manera gratuita de acuerdo con el Plan Nacional de asignacién y que no han sido consumidos en el presente ejercicio. (Nota 7).

El Grupo considera que ha cumplido o cumplird en el plazo establecido todos los requisitos establecidos en las concesiones de las
subvenciones, por lo que no existen contingencias significativas relacionadas con las ayudas obtenidas.

2006
1.654
5.872
-5.694
-68
1.774

2005
1.641
2.333
-2.219
-101
1.654

83



NOTA 16 — PASIVOS FINANCIEROS CON ENTIDADES DE CREDITO
El detalle de este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Préstamos de entidades de crédito 190.773 262.321
Pasivos por arrendamientos financieros 1.411
Total deuda no corriente 190.773 263.732
Préstamos de entidades de crédito 1.107.220 646.155
Total deuda corriente 1.107.220 646.155
El vencimiento de los préstamos de 2006 es como sigue:
(Datos en miles de Euros)
2011y
2007 2008 2009 2010 . TOTAL
siguientes
Deudas con entidades de crédito 1.107.220 186.217 4.556 1.297.993
Total deuda largo plazo 1.107.220 186.217 4.556 0 0 1.297.993

El desglose de los préstamos por divisa es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

Deudas no corrientes Deudas corrientes
2006 2005 2006 2005
EUR 101.737 101.328 732.401 464.785
usb 25.716 60.513 108.377 67.574
ZAR 63.320 101.891 266.442 113.796
TOTAL 190.773 263.732 1.107.220 646.155

El tipo de interés medio en vigor de las deudas con entidades de crédito a largo plazo es del 9,75% para el Rand, 4,80% para el
Délar Americano y 3,71% para el Euro. En 2005 los tipos de interés medios eran del 7,80% para el Rand, 4,69% para el Délar
americano y 2,79% para el Euro.

Los tipos de las deudas corrientes con entidades de crédito son 9,28% para el Rand, 3,82% para el Euro y 5,08% para el Délar
Americano.

El desglose de los préstamos por tipo de interés es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

Deudas no corrientes Deudas corrientes
2006 2005 2006 2005
Fijo 2.278 7.629
Variable 188.495 256.103 1.107.220 646.155
TOTAL 190.773 263.732 1.107.220 646.155
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El valor razonable y en libros de la deuda a largo plazo es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Valor en libros Valor razonable Valor en libros Valor razonable
Deudas con entidades de crédito 190.773 190.263 262.321 261.830
Pasivos por arrendamientos financieros 1.411 1.411
TOTAL 190.773 190.263 263.732 263.241

El Grupo mantiene al 31 de diciembre de 2006 lineas de crédito con entidades financieras con un limite maximo disponible de
1.792 millones de euros de los cuales 1.038 millones de euros se encontraban dispuestos a 31 de diciembre de 2006. El valor
razonable de la deuda a corto plazo coincide con su valor en libros. El limite maximo disponible de lineas de crédito en el ejercicio
2005 ascendia a 1.772 millones de Euros y el importe dispuesto a esa misma fecha era de 646 millones de Euros.

Del total del endeudamiento bancario a largo plazo, existe una péliza de crédito cuyo limite e importe dispuesto es de 100 millones
de Euros y que sera devuelto en un Unico plazo en julio del afio 2008, cuyo vencimiento estd condicionado al cumplimiento en
todo momento durante la vida de las operaciones, de determinados ratios basados en los estados financieros consolidados
del grupo Acerinox. Por otro lado, varias poélizas por importe de 34,33 millones de USD (26 millones de Euros) de la compania
North American Stainless estan también condicionadas al cumplimiento de ciertos ratios basados en sus estados financieros

individuales. Ambas sociedades cumplen todos los requisitos mencionados.

Los tipos de interés de los préstamos a tipo de interés variable se revisan con una periodicidad inferior a un ano.

NOTA 17 - PROVISIONES
El desglose de las provisiones no corrientes que aparecen en balance para los ejercicios 2006 y 2005 es el que sigue:

(Datos en miles de Euros)

| 2006 | 2005
Prestaciones a empleados | 11.075 | 12.187
Otras provisiones 17.590 14.708
TOTAL \ 28.665 \ 26.895

17.1 Prestaciones a empleados

17.1.1 Planes de aportaciones definidas

Algunas de las entidades del Grupo, de acuerdo con sus legislaciones nacionales, realizan aportaciones a planes de pensiones
gestionados por entidades externas. El importe del gasto contabilizado en el ejercicio por este concepto y que se incluye en la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada dentro del epigrafe “gastos de personal”, asciende a 14.883 miles de euros (10.727
miles de Euros en 2005).
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17.1.2 Planes de prestaciones definidas
El detalle de las provisiones para prestaciones a empleados, por tipo de obligacion, se adjunta en el siguiente cuadro:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Planes de pensiones 1.156 870
Indemnizaciones por jubilacién anticipada 395 1.210
Complementos 3.608 3.660
Obligaciones post-empleo 5.916 6.447
TOTAL 11.075 12.187
17.2 Otras Provisiones
El movimiento del ejercicio 2006 es como sigue:
(Datos en miles de Euros)
| Litigios | CO2 | Otras provisiones | Total
Al 31 de diciembre de 2005 12.034 2.219 455 14.708
Dotacién provisiéon ) 127 ) 5.479 ) 167 ) 5.773
Aplicacion -185 -2.251 -455 -2.891
Al 31 de diciembre de 2006 \ 11.976 \ 5.447 \ 167 \ 17.590

Litigios

Las Autoridades Fiscales procedieron a levantar a la Sociedad, el dia 14 de Enero de 1997, actas por el Impuesto de Sociedades,
Impuesto sobre el Valor Ahadido e Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (retenciones), referentes a los ejercicios 1988
a 1992, motivadas fundamentalmente por discrepancias en el régimen de amortizaciones, provisiones, limites de deduccion por
desgravaciones y obligaciones de retener a cuenta de determinados gastos relacionados con la actividad exportadora. Sobre
las actas firmadas en disconformidad, la Sociedad formul6 en el plazo legalmente establecido las correspondientes alegaciones
ante el Sr. Inspector Jefe de la Oficina Nacional, que motivaron la anulacion de las anteriores, el levantamiento de unas nuevas
el dia 23 de julio de 1997 y formulacion de unas nuevas liquidaciones por el Inspector Jefe el dia 30 de diciembre de 1997, que
fueron recurridas ante el Tribunal Econdmico-Administrativo Central. Las estimaciones parciales por parte de este Tribunal fueron
recurridas ante la Audiencia Nacional y su fallo estimatorio parcial ha sido recurrido ante el Tribunal Supremo.

En opinién de la Direccién de la Sociedad, basada en consultas realizadas a sus asesores legales y fiscales, las declaraciones
practicadas para todos los impuestos objeto de la inspeccion, fueron ajustadas a derecho y por ello y en relacion con las actas de
inspeccion firmadas en disconformidad por la Sociedad, no se esperan pasivos adicionales significativos, y se utilizaran todos los
medios que el ordenamiento legal vigente autoriza para que estos pasivos no se produzcan.

86



Cuentas Anuales Consolidadas)

NOTA 18 - ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR
Un detalle de este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2005 y 2006 es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Proveedores y acreedores por prestacion de servicios 752.210 353.236
Deudas con el personal 13.727 13.233
Proveedores de inmovilizado 1.731 7.450
Impuestos y Seguridad social 22.690 17.234
Dividendo a pagar 25.950 18.165
Otros acreedores 60.603 19.185
Provisiones corrientes 11.888 6.350
TOTAL 888.799 434.853

Otros acreedores incluye al 31 de diciembre de 2006, 20.851 miles de euros pendientes de pago a una entidad financiera por la
liquidacion de los derivados sobre Niguel vencidos al 31 de diciembre de 2006.

Ajustes por periodificacion recoge fundamentalmente distintas provisiones a corto plazo por suministros y otros gastos de
explotacion.

NOTA 19 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El Grupo estd sometido fundamentalmente a tres tipos de riesgos en sus actividades: riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipos de
interés y riesgo de variacion de los precios de las materias primas. Para cubrir sus exposiciones a determinados riesgos, el Grupo
utiliza instrumentos financieros derivados.

19.1 Riesgo de tipo de interés

El Grupo tiene contratados a 31 de diciembre de 2006 las siguientes operaciones de permuta financiera de tipo de interés, para
cubrir parte de sus pasivos financieros no corrientes:

Nocional contratado Importe pendiente Vencimiento
De tipo variable a fijo 50 millones de délares USA 16,67 millones de doélares USA 2007
De tipo variable a fijo 30 millones de délares USA 15 millones de dolares USA 2009

Los datos a 31 de Diciembre de 2005 son:

Nocional contratado Importe pendiente Vencimiento
De tipo variable a fijo 30 millones de délares USA 30 millones de délares USA 2006
De tipo variable a fijo 50 millones de délares USA 25 millones de doélares USA 2007
De tipo variable a fijo 30 millones de délares USA 21 millones de délares USA 2009

A 31 de diciembre de 2006, el tipo de interés fijo ponderado de los derivados contratados es del 3,78% (2005: 4,26%).

Los instrumentos derivados contratados cumplen al 31 de Diciembre de 2005 y 2006 las condiciones para ser considerados como
instrumentos de cobertura de flujos de efectivo por lo que las pérdidas y ganancias no realizadas derivadas de su valoracion a valor
razonable se han imputado a patrimonio neto por importe de =207 miles de euros (267 miles de euros en 2005).

El valor razonable de las permutas financieras se basa en los valores de mercado de instrumentos financieros derivados
equivalentes en la fecha del balance de situacion y asciende a 510 miles de euros que aparecen registrados en el epigrafe “otros
activos financieros corrientes” del balance de situacién consolidado (801 miles de Euros a 31 de Diciembre de 2005).
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19.2 Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en muchos paises y factura en diversas monedas, dependiendo del pais donde facture. Es por ello que el Grupo
utiliza compras y ventas a plazo en moneda extranjera para cubrir las transacciones en divisas, fundamentalmente en USD. Los
instrumentos derivados de estas caracteristicas, no siempre cumplen las condiciones para considerarse instrumentos efectivos
de cobertura de flujos de efectivo seguin la NIC 39. A 31 de Diciembre de 2006 el importe contabilizado en la cuenta de resultados
por la valoracién de estos derivados a valor de mercado asciende a 1.181 miles de euros y estan recogidos en “gastos financieros”
(2.011 miles de euros en el ano 2005).

Todos los contratos de seguros de cambio a 31 de Diciembre de 2006 cubren saldos de clientes (activos) y proveedores (pasivos),
no existiendo ninguno a cierre de ejercicio para cubrir compras de inmovilizado. De estos seguros, 2.771 miles de Euros cumplen las
condiciones de eficiencia para ser tratados como instrumentos de cobertura y el resto son contabilizados como especulativos.

Todos los contratos de compra y venta a plazo de divisa contratados por el Grupo son a plazo inferior a un ano.
A 31 de Diciembre de 2006 el Grupo tiene contratos para operaciones de divisa utilizados por importe de 538 millones de euros

por ventas de divisa y 184 millones de euros por compras. A 31 de Diciembre de 2005 se encontraban utilizados 192 millones de
Euros. El desglose por divisa de los mencionados contratos a plazo es como sigue:

2006 2005
Activos Pasivos Activos Pasivos
usb 297.462 237.680 80.879 30.900
EUR 178.630 302 51.212 245
GBP 47.511 7.649
SEK 538.656 318.000
Otras 43

Los valores razonables de estos contratos a plazo se basan en los valores de mercado de instrumentos equivalentes y ascienden
a 737 miles de , de los cuales 4.136 miles de euros aparecen recogidos en le epigrafe de “otros activos financieros corrientes”
del balance de situacion consolidado y 3.399 aparecen recogidos como “otros pasivos financieros”.

19.3 Riesgo del precio de compra de las materias primas
Tal y como aparece mencionado en la nota 3.3, en el ejercicio 2006, a la vista de los excepcionales incrementos del precio del
niguel, y ante el riesgo del impacto en la cuenta de resultados de una brusca correccién de la cotizacién del niquel en la Bolsa de

Metales de Londres, se han efectuado determinados contratos derivados (“collars”) relativos a materias primas.

El ultimo de esos contratos finalizé el 29 de Diciembre de 2006, por lo que no existen a 31 de Diciembre de 2006 contratos en
curso relativos a instrumentos financieros derivados de este tipo.

Estos instrumentos financieros han sido tratados contablemente a valor razonable con cambios en resultados, por lo que se ha
registrado un gastos por importe de 23,4 millones de euros, que aparece recogido en el epigrafe “gastos financieros” de la cuenta
de pérdidas y ganancias consolidada.

19.4 Opciones

Al 31 de diciembre de 2005, Acerinox S.A. tenia una opcion ejercitable hasta el 31 de diciembre de 2006, para la adquisicion de

hasta el 24% restante de Columbus Stainless Inc. Dicha opcién ha vencido al 31 de Diciembre de 2006 sin ser ejercitada por la
Sociedad dominante.
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NOTA 20 - INGRESOS ORDINARIOS

Un detalle de los ingresos ordinarios durante los ejercicios 2006 y 2005 es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

Venta de bienes

Prestacion de servicios

Trabajos realizados por la empresa para su inmovilizado
Ingresos por arrendamientos operativos

Ingresos procedentes de ayudas o subvenciones
Ingresos por enajenaciones de inmovilizado

Otros ingresos

TOTAL

Otros ingresos incluye un importe de 9.158 miles de euros correspondientes a compensaciones de seguros, relacionadas con los
siniestros de los transformadores de los hornos eléctricos n® 1y 2, en concepto de pérdida de beneficios.

NOTA 21 - GASTOS DE PERSONAL

2006 2005
5.633.177 4.212.222
4.050 1.337
4.908 4.551
329 314
242 178
806 47
28.451 11.094
5.671.963 4.229.743

Un detalle de los gastos de personal durante los ejercicios 2006 y 2005 es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

Sueldos y salarios

Seguros sociales

Contribuciones a planes de aportacion definida
Indemnizaciones

Variacion provision prestacion empleados
Otros gastos de personal

TOTAL

El nimero de empleados de 2006 y 2005, desglosado por categorias, es como sigue:

2006 2005
246.568 221.840
50.447 42.026
14.883 10.727
9 1l
1.302 4.021
12.791 10.994
326.000 289.699

| 2006 | 2005
Titulados universitarios | 743 | 698
Administrativos | 1.145 | 970
Operarios 5.316 5.027
TOTAL ‘ 7.204 ‘ 6.695
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NOTA 22 - OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
Su detalle es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005

Alquileres 4.469 1.328
Gastos de investigacion y desarrollo 2.658 2.201
Gastos comerciales 155.967 139.774
Suministros 164.691 132.287
Mantenimiento 81.837 120.378
Servicios exteriores 41.392 48.079
Seguros 15.041 10.432
Otros gastos de explotacion 99.396 69.930
Tributos y otros impuestos 8.708 4.086
Variacion provisiones 4.294 1.176
Gastos por venta de inmovilizado 1.232 438
Otros gastos extraordinarios 255 34

579.940 530.143

22.1 Concesiones administrativas

El 20 de noviembre de 2005 ha vencido la concesién administrativa para la utilizacién del Puerto y terrenos anexos a la planta
de Palmones, Los Barrios, habiendo revertido a la Administracion de acuerdo con las cldusulas de la concesion, para lo que hubo
que incurrir en unos gastos aproximados de 75.271 euros. Se levanté en su dia la correspondiente acta haciendo constar la

Administracion Portuaria su conformidad. Los Administradores han solicitado una nueva concesién y mientras que se tramita la
misma la Autoridad Portuaria concedié una autorizacion provisional.

NOTA 23 — COSTES FINANCIEROS NETOS
El detalle de los gastos financieros netos es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Ingresos por intereses y otros ingresos financieros 5.923 4.079
Ingresos por dividendos 421 421
Beneficios por enajenacion de participaciones en sociedades consolidadas 526
Ingresos por revalorizacion de instrumentos financieros a valor razonable 2.017 9.310
Resultados por diferencias de cambio 8.788 7.637
TOTAL INGRESOS FINANCIEROS 17.675 53.752
Gastos por intereses y otros gastos financieros 76.908 51.464
Pérdidas por revalorizacion de instrumentos financieros a valor razonable 0
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 76.908 83.769
COSTES FINANCIEROS NETOS -59.233 -30.017
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NOTA 24 - SITUACION FISCAL

24.1 Gasto por impuesto sobre las ganancias
El detalle del gasto por impuesto sobre las ganancias es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

| 2006 | 2005
Impuesto corriente | 210.183 | 63.270
Impuesto diferido 58.817 9.299
Total impuesto sobre las ganacias » 269.000 » 72.569

A continuacion se incluye una conciliacion del gasto por impuesto reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias y el resultado
contable:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005

Resultado neto del ejercicio 502.991 154.468
Socios externos 28.467 -1.673
Impuesto sobre las ganacias 269.000 72.569
Otros impuestos 24 2.751
Resultado antes de impuestos 800.482 228.215
Impuesto sobre las ganacias utilizando el tipo impositivo espanol 35% 280.169 35% 79.875
Efectos en cuota:

Efecto de los tipos impositivos de empresas extranjeras -7.777 2.365
Gastos no deducibles 505 428
Incentivos fiscales no reconocidos en la cuenta de resultados -5.637 -9.249
Ingresos no sometidos a tributacion -3.382

Ajuste correspondiente a ejercicios anteriores 3.126 -850
Ajuste de los tipos impositivos relacionados con impuestos diferidos 1.996

Total impuesto sobre las ganancias 269.000 72.569

El tipo impositivo medio ponderado aplicable en el ejercicio 2006 es del 33,60% (31,80% en el 2005).

La disposicion final tercera de la Ley 35/2006, de 28 de Noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificacién parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio,
ha modificado el tipo impositivo del Impuesto sobre Sociedades en Espafa. El tipo impositivo sera del 32,5% para los ejercicios
iniciados a partir del 1 de Enero de 2007 y del 30% para los ejercicios iniciados a partir del 1 de Enero de 2008. Como consecuencia
de ello, las empresas del Grupo a la que les es aplicable la nueva Ley, han recalculado el importe de los impuestos anticipados y
diferidos aplicando el porcentaje del 32,5% a los importes que vayan a revertir en el 2007 y aplicando el 30% al resto.
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24.2 Impuestos diferidos

Los activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos son atribuibles a los siguientes conceptos:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Impuestos Impuestos Impuestos Impuestos
diferidos diferidos diferidos diferidos
activos pasivos activos pasivos
Saldo a 1 de Enero 25.156 215.982 5.540 166.536
Gastos / (Ingresos) del periodo -18.372 40.445 18.562 27.861
Impuestos llevados directamente a fondos propios 43 -26
Variaciones en el tipo de cambio 1.740 -23.385 1.054 21.585
Traspasos 38.383 38.383
Otras variaciones -781 422
Saldo a 31 de Diciembre 46.169 271.821 25.156 215.982
El origen de los impuestos anticipados y diferidos es el siguiente:
(Datos en miles de Euros)
Activos Pasivos Neto
2006 2005 2006 2005 2006 2005
Inmovilizado inmaterial 774 6.735 2.744 5.961 2.744
Inmovilizado material 0 238.261 206.068 238.261 206.068
Activos financieros 95 -1.018 5.204 240 5.109 1.258
Existencias 26.136 2.236 11.545 -14.591 -2.236
Otros activos -766 404 1.741 1.170 1.741
Provisiones 9.809 7.461 6.736 845 31073 -6.616
Plan de prestaciones a empleados 256 0 -256 0
Pasivos financieros 520 0 -620 0
Otros pasivos 176 -6.162 2.936 4.344 2.760 10.506
Pérdidas fiscales no utilizadas 9.169 22.639 0 -9.169 -22.639
Impuestos anticipados / diferidos 46.169 25.156 271.821 215.982 225.652 190.826

Los impuestos diferidos pasivos recogidos en la partida de inmovilizado material se corresponden principalmente al diferente
tratamiento fiscal y contable de las amortizaciones, segun lo permitido en las legislaciones de algunos paises. Fundamentalemente
provienen de las sociedades North American Stainless y Columbus Stainless.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la determinacion de la base
imponible ésta resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios posteriores y sucesivos a aquél en que se
originé la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. La compensacion se realizaré al tiempo
de formular la declaracién del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacion que correspondan a
las autoridades fiscales. A 31 de Diciembre de 2006, el Grupo tiene pendientes de utilizar pérdidas fiscales con las siguientes
fechas de vencimiento:

(Datos en miles de Euros)

Limite para la compensacion

2010 | 34
Sin fecha de prescripcion 9.135
TOTAL 9.169

92



Cuentas Anuales Consolidadas)

Los Administradores consideran que su recuperacion es probable con beneficios fiscales futuros.

A 31 de Diciembre de 2005 el efecto impositivo de las bases imponibles negativas capitalizado en el Grupo ascendia a 22.639
miles de euros.

Segun establece lalegislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta que las declaraciones
presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales, o haya transcurrido el plazo de prescripcion.

Al 31 de diciembre de 2006, la Entidad y las sociedades dependientes tienen abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales
los impuestos principales presentados que le son aplicables desde 2002. Los Administradores de la Entidad y de las sociedades
dependientes no esperan que, en caso de inspeccién, surjan pasivos adicionales de importancia.

Como consecuencia de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacién vigente, en caso de inspeccién, pasivos adicionales

podrian ser identificados. En todo caso, la Direcciéon del Grupo considera que estos pasivos adicionales, en caso de producirse,
no afectarian significativamente a estas cuentas anuales consolidadas.

NOTA 25 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Avales
A 31 de Diciembre de 2006, el Grupo tiene constituidos avales con terceros, fundamentalmente con la Administracion, por importe

de 40 millones de euros (33 millones de euros en 2005). La Direccién del Grupo no prevé que surja ningun pasivo significativo
como consecuencia de los mencionados avales y garantias.

NOTA 26 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

26.1 Identificacién de partes vinculadas

Los Estados financieros consolidados incluyen operaciones llevadas a cabo con entidades asociadas consolidadas por el método
de la participacion, asi como con personal directivo clave, del Grupo, miembros del Consejo de Administracion de las diferentes
sociedades del grupo y accionistas significativos de la Sociedad dominante.

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

esta Nota.

Todas las transacciones realizadas con partes vinculadas se realizan en condiciones de mercado.

26.2 Transacciones y saldos con partes vinculadas
a) Asociadas

El detalle de transacciones y saldos con empresas asociadas durante los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre han
sido los siguientes:

(Datos en miles de Euros)

2006 2005
Compras de bienes 2.007 425
Ventas de bienes 37.442 27.124
Contratos de arrendamiento operativo 86 58
Clientes y otras cuentas a cobrar 11.173 8.324
Proveedores y otras cuentas a pagar 1.063 465
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b) Administradores y personal clave de la Direcciéon

Las remuneraciones recibidas en el ejercicio por los 5 miembros de alta direccién que no ostentan puesto en el Consejo de
Administracion de Acerinox S.A. ascienden a 1.791 miles de Euros en 2006 (2.110 miles de euros en 2005).

Durante el ejercicio 2006, los importes retributivos devengados por los miembros del Consejo de Administracion de Acerinox S.A.,
incluidos los que ademéas desempenan funciones directivas y son miembros de Consejos de Administracién de otras companias
del Grupo, en concepto de asignacién fija, primas de asistencia, sueldos y salarios tanto fijos, como variables (en funcion de
resultados del ano anterior) ascienden a 3.225 miles de euros. (4.096 miles de Euros en 2005). Las obligaciones contraidas con
este colectivo se encuentran debidamente cubiertas mediante contratos de seguro y han sido correctamente contabilizadas. A 31
de diciembre de 2006 no existen anticipos ni créditos concedidos a los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad.

Las participaciones de los Administradores de la Sociedad dominante en las empresas cuyo objeto social es idéntico, analogo
o complementario al desarrollado por la Sociedad dominante, asi como los cargos, funciones y actividades desempenados y/o
realizados en las mismas se detallan a continuacion:

Numero de
Administrador Sociedad Cargos y funciones
titulos
D. Victoriano Munoz Cava Arcelor Mittal 1.000 -

D. Rafael Naranjo Olmedo

D. David Herrero Garcia

D. Saburo Takada
D. Fumio Oda

D. Kazuo Hoshino

Roldan S.A

Columbus Stainless Inc.
Roldan

North American Stainless Inc.

Inoxcenter
Acerinox Pacific Ltda.

Acerinox Benelux

North American Stainless
Roldan

Acerinox Argentina
Acerinox Benelux
Acerinox Chile
Acerinox Pacific Ltda.
Acerinox Deutschland
Acerinox France
Acerinox ltalia
Acerinox Polska

Inox Re

Newtecinvest AG
Metal One Corporation
Nisshin Steel Co., Ltd
Nisshin Steel Co., Ltd

Presidente

Presidente

Administrador
Administrador
Administrador
Administrador

Administrador

Presidente
Administrador
Vicepresidente
Administrador
Presidente
Administrador
Administrador
Administrador
Presidente
Administrador
Presidente
Administrador
Administrador
Administrador

Senior Advisor

El resto de Administradores declaran no poseer a 31 de diciembre de 2006 ni haber poseido durante el presente ejercicio ninguna
participacién, cargos o funciones, por cuenta propia o ajena, en Sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de
actividad al que constituye el objeto social de Acerinox S.A.y su Grupo de Sociedades.
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Se ha procedido en el ejercicio a una agrupaciéon de acciones en la Sociedad del Grupo North American Stainless, y a la emision
de una accion nueva por cada 5 antiguas, amortizando aquellas acciones que no alcanzaban multiplos de 5. El importe total
amortizado asciende a 15,67 millones de euros. Para la valoracion de dichas acciones se ha contratado a un experto independiente.
De entre los accionistas minoritarios que poseian menos de 5 acciones, algunos pertenecian al Consejo de Acerinox S.A. 0 a la
alta Direccion del Grupo y habfan suscrito y desembolsado su importe en las ampliaciones de capital acordadas desde 1996. La
valoracion de las acciones amortizadas propiedad de dicho colectivo asciende a 6.408 miles de euros.

Asimismo, durante el ejercicio 2006 los miembros del Consejo de Administracién no han realizado con la Sociedad ni con las
Sociedades del Grupo operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas de las de mercado.

b) Accionistas Significativos

El Grupo tiene contratadas con su accionista Corporaciéon Financiera Alba (Grupo March), las siguientes operaciones, todas ellas
en condiciones de mercado:

- Pdlizas de crédito hasta un limite de 25 millones de euros y dispuesto 18,39 millones de euros.
- Seguros de cambio hasta un limite de 15 millones de euros y dispuestos 3 millones de euros.
- Gestion de cobro por importe de 10 millones de euros y dispuestos 2,3 millones.

NOTA 27 - HONORARIOS DE AUDITORIA

La empresa auditora (KPMG Auditores S.L.) de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, y aquellas otras sociedades con las
que dicha empresa mantiene alguno de los vinculos a los que hace referencia la Disposicion Adicional decimocuarta de la Ley de
Medidas de Reforma del Sistema Financiero, han devengado durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 y 2005
honorarios netos por servicios de auditoria por importe de 645 miles de Euros en 2006 y 604 miles de Euros en 2005. La empresa
auditora no ha prestado ningun otro servicio distinto al mencionado.

El importe indicado en el cuadro anterior incluye la totalidad de los honorarios relativos a los servicios realizados durante los
ejercicios 2006 y 2005, con independencia del momento de su facturacion.

Por otro lado, otras empresas auditoras han facturado a determinadas sociedades dependientes, 111 miles de euros en 2006 y
106 miles de euros en 2005 por servicios de auditoria.

NOTA 28 - HECHOS POSTERIORES

Entre el uno de enero de 2007 y la fecha de formulacion de estas cuentas anuales consolidadas no se ha producido ningin hecho
significativo.
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“Cortesia: Bodegas Marqués de Riscal”



Informe de Gestion de
ACERINOX S.A. y otras
Sociedades del Grupo



1. ACERINOX, S_.A. AGERINOX

1.1 Factoria En el conjunto del ano, la produccion de aceria fue

) ) ] o . de 1.011.642 Tm, un 11,3% superior a la del afo
Las mversu.)nes en a.cerla y laminacion en caliente anterior. El tren de laminacién en caliente proceso
que se realllz.aron a flnale.s de 2095 para .aumentar 844.134 Tm, un 8,2% mas, y el taller de laminacién
la productividad y actualizar las instalaciones con en frio, 626.453 Tm, mejorando en un 2,7% la
los ultimos avances tecnolégicos, han tenido un

| it produccién de 2005.
pleno éxito.

Evolucion de Produccion en la Factoria del
Campo de Gibraltar (1973-2006)
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A lo largo de 2006, entraron en servicio las reducir los costes de este proceso y aumentar la
nuevas lineas de embalado automatico, dos para productividad.
bobinas y una para chapas, que han permitido

Linea de embalado de chapas

En el puerto atracaron 312 barcos, con un movimiento portuario de 1.021.735 Tm.

Factoria del Campo de Gibraltar
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1.2 Medio Ambiente

La empresa ACERINOX, S.A. cuenta un ano
mas con la renovacion del Sistema de Gestion
Medioambiental por parte de la Empresa
Certificadora TUV. El establecimiento de
este sistema implica control, formacién vy
responsabilidad de todo el personal y su finalidad
es la mejora continua que permite prevenir
y, en ultimo caso, controlar los impactos
medioambientales de las actividades de
fabricacion.

Por las actuaciones e inversiones realizadas, se han
reducido las emisiones de CO, en 2006 en un 2,1%,
a pesar del aumento de produccion de la factoria.

A lo largo del ano, no ha habido ningun incidente
medioambiental relevante, lo que indica que la
factoriade ACERINOX, S.A. acreditasucompromiso
medioambiental.

Las inversiones realizadas durante este aho se
elevana3,4 millones de eurosy han estado dirigidas
a mejorar los aspectos hidricos y atmosféricos.
Entre ellas, destacan las siguientes:
* Modificacién extraccion de
esmeriladoras de aceria.

humos

* Recirculacion agua lavado linea de decapado P-4.

* Nueva planta de recuperacion de acidos.

* Tanque recirculacion de aguas.

* Nueva balsa almacenamiento temporal de
residuos.

» Balsa de emergencia para almacenamiento
temporal de lodos de Neutralizacion.

Periédicamente se imparten cursos de formacion
con el fin de que exista una sensibilizacion del
personal y asi mejorar su implicacion en la
proteccion del medio y asegurar que todas las
actividades y servicios cumplan exhaustivamente
con la legislacion medioambiental aplicable. Estos
cursos son obligatorios para el personal de nueva
incorporacion, a la vez que se realizan otros tipos
de cursos para el resto del personal de la factoria.

El dia 28 de noviembre, ACERINOX, S.A. ha
firmado un Acuerdo Voluntario con la Consejeria
de Medio Ambiente de la Junta de Andalucia,
para intensificar las actuaciones de prevenciéon y
control de la contaminacidn ambiental, basado en
la utilizacion de las Mejores Técnicas Disponibles
y de acuerdo con la legalidad vigente en el &mbito
de la Comunidad Auténoma de Andalucia. Este
acuerdo supondra una inversion de 12.010.141
euros durante los dos anos de vigencia.
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1.3 1 +D

La actividad investigadora de ACERINOX, S.A. en
los ultimos anos, se ha centrado en la optimizacion
de los procesos de fabricacion para mejorar las
propiedades y la calidad de los aceros inoxidables,
de manera que se puedan adecuar a nuevos usos y
necesidades del mercado.

Durante el ano 2006, se han invertido 2,7 millones
de euros en la realizacion de ocho proyectos de
I1+D, cinco de ellos en programas de investigacion
europeos (RFCS) y los otros tres (que abarcan, en
total, once lineas de investigacién), en programas
nacionales (PROFIT, del Ministerio de Industria,
Turismo y Comercio y CDTI). Estos proyectos
desarrollan las siguientes lineas generales:
* Optimizacion de los procesos existentes
de fabricacién de los aceros inoxidables y
desarrollo de otros nuevos, para mejorar
las propiedades de dichos aceros y sus

condiciones en servicio, asi como mejoras
medioambientales

e Estudio del comportamiento comparativo
a la corrosion de distintos tipos de aceros
inoxidables en diferentes condiciones de
utilizacion.

* Aplicacién de los aceros inoxidables en
la fabricacion de piezas en la industria del
automovil.

En equipamientos se han invertido 1,1 millones de
euros.

Este ano, en nuestros laboratorios de [+D, se
han formado 16 becarios titulados, con becas
concedidas por ACERINOX, S.A. a través de
convenios establecidos con las Universidades de
Cadiz, Malaga y Sevilla. De ellos, 7 estan realizando
sus Tesis Doctorales.
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1.4 Ventas

La facturacion de ACERINOX, S.A. en 2006, 2.279
millones de euros fue un 42% superior a la de 2005
y un 32% superior al maximo anterior, obtenido
en 2004. La del mercado espanol, 969 millones
de euros aumento un 44,5%, y la de exportacion,
1.310 millones de euros, un 40,5%.

Las ventas de la sociedad matriz se dirigen cada
ano mas al mercado europeo, en 2006 el 87% del
total, aumentando cinco puntos porcentuales a
costa de menores entregas en Asia, con un 9%
y en Ameérica, con un 3,5%, mercados que estan
atendidos por las otras fabricas del Grupo.

Distribucion Geografica de la Facturacion ACERINOX S_A.

EUROPA
87,0%

OCEANIA
0,1%

AMERICA
ASIA 3,5%
9.1%

AFRICA
0,3%

ANO 2006 ANO 2005

EUROPA
81,6%

OCEANIA
0,1%

AMERICA
5,3%

AFRICA ASIA
0,6% 12,4%

1.5 Inversiones

Las inversiones efectuadas por ACERINOX, S.A.
en 2006 han ascendido a un total de 40,12 millones,
de los que 38,8 millones han sido efectuados en la
Factoria del Campo de Gibraltar. El importe total
mencionado, 40,12 millones de euros, que aparece
incorporado al inmovilizado de la sociedad, incluye
2,6 millones de euros en I+D, que, de acuerdo con
la normativa NIIF, no han sido tenidos en cuenta
a la hora de calcular las inversiones del Grupo
Consolidado.

Destacan la remodelacion total del horno eléctrico
n°2, nuevos puentes gruas de 220/70 Tm de aceria,
mejoras en la linea de recocido y decapado n®2, asi
como las citadas lineas de embalado automatico.
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1.6 Informe Economico

La facturacion en el ejercicio, 2.278,9 millones de
euros, ha sido un 42,1% superior a la del ejercicio
anterior.

El Beneficio Bruto obtenido por ACERINOX, S.A. ha
sido 220.899.931 euros, 2,73 veces el del anterior,
siendo el segundo mas alto de la historia, s6lo por
detras del 2000 (228,8 millones de euros).

Una vez aplicadas las deducciones, amortizacion
fiscal de las inversiones en activo fijo y ajustes
fiscales, se devenga por el impuesto de sociedades
una cuota de 80.538.428 euros, resultando un
Beneficio Neto de 140.337.441 euros, un 96%
superior al del ejercicio 2005. La dotacion para

amortizaciones efectuada en el ejercicio, 32.401.660
euros, ha sido un 11% superior a la de 2005. El
porcentaje de inmovilizado fijo amortizado de la
factoria del Campo de Gibraltar se eleva al 91,4%.

(miles de Euros) ANO 2006 ANO 2005 VARIACION
Facturacion 2.278.885 1.603.288 42,1%
Beneficio bruto de explotacion (EBITDA) 268.384 110.594 142,7%
Resultado operativo (EBIT) 246.639 64.249 283,9%
Beneficio bruto (antes de impuestos) 220.900 80.938 172,9%
Amortizaciones 32.402 29.152 11,1%
Cash-flow bruto 253.302 110.089 130,1%
Beneficio neto (atribuible) 140.337 71.524 96,2 %
Cash-flow neto 172.739 100.676 71,6%

1.7 Propuesta de Distribucion de

Resultados

Beneficio neto del ejercicio
Aplicacion:
Dividendos
Reserva voluntaria

140.337.441 Euros

90.825.000 Euros
49.512.441 Euros
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2.-NORTH AMERICAN
STAINLESS (NAS)

El excelente comportamiento del mercado todas sus actividades y en su consolidacion en los
norteamericano antes comentado, ha permitido a mercados NAFTA.
NAS dar un nuevo e importante paso adelante en

NAS

Factoria de Ghent (Kentucky)

La produccion de aceria, 849.504 Tm, fue un 10,7%
superior a la del aho anterior. En el ultimo trimestre
se realizo la puesta en marcha del horno eléctrico
n?2 de 150 Tm. A final de afo se ha contratado el

planos procesé 722.701 Tm, un 1,9% mas que en
el ano 2005.

Las instalaciones de laminacién en frio produjeron

convertidor AOD n®2 que entrard en servicio en el
cuarto trimestre de 2008 elevando la capacidad de
produccioén de la aceria a 1.415.000 Tm anuales, la
mavyor del continente americano.

El taller de laminacion en caliente de productos

583.663 Tm, con un incremento del 8,6% sobre el
ano anterior.

La laminacion en caliente de productos largos ha
tenido una fuerte progresion de su produccion:
100.337 Tm, con un incremento del 49,6%.

Producciones Anuales de NAS
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También en 2006 se ha avanzado en el desarrollo en Houston, que con los de Minooka (lllinois) y
comercial con la apertura en el mes de enero del Agua Mansa (California), que lo hicieron en anos
centro de servicios de Guelph (Ontario) y en mayo anteriores, completan una importante red.

el de Atlanta (Georgia), asi como un almacén

Centro de Servicios Toronto (Canada) Centro de Servicios de Georgia (Atlanta)

Centro de Servicios Minooka (lllinois) Centro de Servicios Agua Mansa (California)

Linea Pulido n®2

Inauguraciéon Centro de Servicios de 105
Guelph (Ontario) 15 de mayo de 2006




La facturacion, 2.505 millones de USD crecido un
26,4% sobre la de 2005.

El resultado después de impuestos, 240,4 millones
de USD, fue un 80% superior al del aiio anterior y
un 42,8% superior al del ano récord de 2004. El
Cash-Flow neto, 310 millones de USD, fue un 56,6%
superior.

En el mes de enero de 2007, se ha procedido a la
contratacion de:

*La linea de recocido y decapado n°4, que
procesara todas las bobinas en caliente de la
factoria, con una capacidad de 1.126.000 Tm
anuales y espesores de hasta 14 mm. Sera
la mayor del mundo en ancho 1.600 mm de
acero inoxidable.

*El laminador en frio Sendzimir n° para
bobinas de ancho 1.500 mm, con lo que se
elevara la capacidad de laminacion en frio en
225.000 Tm anuales, alcanzando las 846.000
Tm anuales.

* Ampliacion de la linea de recocido y estan en
estudio otras lineas de acabado de productos

Evolucion del Resultado
después de Impuestos de NAS
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largos para elevar la capacidad de este taller
a 200.000 Tm anuales.

*Se ha decidido construir un centro de
servicios en Wrightsville (Pennsylvania) y
otro en Monterrey (México).

En el mes de mayo, se celebré en Louisville
(Kentucky), la X Reunidon Anual del International
Stainless Steel Forum (ISSF), con una participacion
de 56 companias de 21 paises de todo el mundo,
que representan el 80% de la produccion mundial
de acero inoxidable, que incluyd una visita a las
instalaciones de NAS.
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Visita ISSF a la Factoria de Ghent (Kentucky)
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Horno eléctrico n®2 NAS
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PTY. LTD.

3.-COLUMBUS STAINLESS

Desde la incorporacién de esta sociedad al Grupo
ACERINOX en 2002, se ha llevado a cabo un
extenso programa de inversiones para ampliar y
equilibrar la factoria, proporcionando asistencia
técnica con objeto de mejorar la eficiencia de los
equipos, la calidad y para implantar la tecnologia
y el “know-how” de ACERINOX en los procesos
productivos. Esta asistencia ha incluido también
apoyo comercial y asesoramiento financiero.
Durante estos anos, se han realizado numerosos
intercambios de personal técnico entre ambas
empresas y un buen nimero de sudafricanos han
sido entrenados en las instalaciones del Campo de
Gibraltar.

Estos esfuerzos de todo orden realizados
por el personal de COLUMBUS vy toda la
organizacién ACERINOX, han cristalizado en el afo
2006, facilitados por:

* La reactivacion del mercado internacional
de los aceros inoxidables que favorece
especialmente a una empresa con caracter
netamente exportador como COLUMBUS.

* Ajuste a la baja del Rand en el aio del 10,6%
con respecto al USD y del 23,4% al euro, que

si bien no llega a compensar la revaluacion
de los anos 2002-2005 del 28,4% con el USD
y del 46,5% con el euro, si ha supuesto un
claro alivio para la industria sudafricana.

* Aumento del 34,3% del consumo aparente de
productos planos del mercado sudafricano
después de tres anos de estancamiento
producido por la fortaleza del Rand. La
mavyor parte de este importante incremento
se debe a las exportaciones de productos
transformados y a la mejora del mercado de
componentes de la automocion.

La reactivacion del mercado internacional y del
nacional, permitio unos incrementos graduales
de las producciones y ventas a partir del segundo
trimestre.

La aceria ha producido en el afno 727.132 Tm, con
un aumento del 28,7% sobre la del ano anterior.

La produccion del taller de laminacion en caliente,
682.006 Tm, fue un 30,3% superior a la del ano
anterior y la del de laminacién en frio, 384.938 Tm,
fue un 19,3% superior.

Producciones Anuales de COLUNMBUS
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En estos cinco anos desde que COLUMBUS forma
parte del Grupo ACERINOX, la produccion de
aceria ha aumentado un 40,9%, la de laminacion
en caliente un 35,9% y la de laminacion en frio un
75,8%.

La facturacion en el ejercicio, 12.460 millones de
rands, equivalentes a 1.458,6 millones de euros, ha
sido un 74% superior a la del ano anterior.

El resultado después de impuestos, 949,5 millones
de rands, 111,2 millones de euros, es el mejor de la
historia de COLUMBUS, como lo es el Cash-Flow
neto de 1.184,8 millones de rands, 138,7 millones
de euros, 8,8 veces superior al del ano anterior.

En enero de 2007 se ha contratado el laminador
Sendzimir n% para bobinas de 1.300 mm de
ancho, que se especializard en espesores finos y
que elevara la capacidad del taller de laminacion
en frio a 545.000 Tm. Entrard en servicio a finales
de 2008 y la fabrica de Middelburg quedara mejor

Evolucion del Resultado después
de Impuestos de COLUNMBUS
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equilibrada y serd aun mas competitiva, con una
capacidad de aceria y laminacion en caliente de
1 millén de toneladas, con grandes posibilidades
futuras por las excelentes condiciones de Africa del
Sur: recursos energéticos, primer pais productor
de cromo, etc.

Factoria de Middelburg
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4.-ROLDAN, S.A.

También el ejercicio 2006 ha sido récord para
ROLDAN, S.A., a pesar de las comentadas altas
importaciones de terceros paises.

Los talleres de laminacion en caliente produjeron
151.589 Tm, un 16,8% mas que en el ano anterior,

mientras que los de acabados, 140.234 Tm, un 10%
mas que en 2005.

Ambas cifras superan las del aino 2004, hasta ahora,
el mejor ano histérico de ROLDAN, S.A.

Producciones Anuales de Acabados ROLDAN, S.A.
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La facturacion, 412 millones de euros, fue un 28%
superior a la de 2005.

El resultado después de impuestos, 16,5 millones
de euros, es también el maximo historico, 2,35
veces el del afno anterior y un 38% superior a su
capital social. El Cash-Flow neto, 22,2 millones de
euros, es un 66% superior al de 2005.

El 79% del activo inmovilizado de la factoria de
Ponferrada estd amortizado, habiendo realizado
en el ejercicio inversiones por una cuantia de 8

millones de euros.

En el ano 2007, coincidiendo con el 50 aniversario
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de ROLDAN, S.A., se estd procediendo a la
reforma total y ampliacién de los trenes de
laminacién, unificdndolos, instalando un nuevo
tren desbastador, anadiendo cinco nuevas cajas
en continuo en la seccién de perfiles y efectuando
ampliaciones en las secciones de recocido y
decapado. Todo lo cual permitird procesar
palanquillas de 200x200 mm, obteniendo rollos
de 2.400 Kg., el mayor peso del mundo, junto con
las de NAS, en alambrén de acero inoxidable,
esperando conseguir significativos aumentos de
productividad, importantes ahorros energéticos,
de emisiones de CO2 y reduccion de costos. La
inversion total presupuestada es de 23,5 millones
de euros.
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Su filial INOXFIL, S.A., fabricante de alambre de
acero inoxidable, tuvo que afrontar una huelga
intermitente de quince dias en los meses clave de
recuperacion del mercado de junio y julio. Pese
a ella, obtuvo una produccién de 22.258 Tm, un
7,5% superior a la del ano anterior, aunque un 10%
inferior a la récord de 2004.

Factoria de Ponferrada (Le6n)

El resultado después de impuestos, 1,25 millones
de euros, equivale a 5,5 veces el de 2005, y el
Cash-Flow neto, 4,1 millones de euros, fue un 65%
superior.

El 75% de su inmovilizado material se halla
amortizado.

Factoria de Igualada (Barcelona)
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5.- SOCIEDADES COMERCIALES

NACIONALES

Las sociedades comerciales nacionales han sabido
aprovechar las buenas condiciones de la economia
espanola y los aumentos de precios del acero
inoxidable, que siempre favorecen a empresas
con existencias, para obtener facturaciones vy
resultados récord.

El conjunto de sus ventas, 835 millones de euros,
es un 40% superior al maximo anterior, obtenido
en 2005.

El resultado neto agregado, 37 millones de euros,
es 2,2 veces superior al maximo historico anterior,
obtenido en 2000.
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Centro de Distribucion de Inoxcenter (Tarragona)
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6.- SOCIEDADES COMERCIALES

EN EL EXTERIOR

Igualmente, las sociedades comerciales en el
exterior han tenido una evolucidon muy positiva en
el ejercicio, obteniendo también facturaciones y
resultados récord.

El conjunto de sus ventas, 2.031 millones de euros
es un 71,7% superior al maximo obtenido en el
ejercicio anterior. El resultado neto agregado, 70,9
millones de euros es 3,9 veces el maximo anterior
obtenido en 2004.

Centro de Servicios de Bassiano (ltalia)
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Presidente y Consejero Delegado:
D. Victoriano Muroz Cava

Consejeros:

. Jose M2 AGUIRRE GONZALEZ

. Oscar FanuuL MARTIN

. Jost RamMON GUEREDIAGA MENDIOLA
. Davip Herrero GARcia

. Kazuo HosHINO

. JUAN MARCH DE LA LASTRA

. SanTos MARTINEZ-CONDE GUTIERREZ-BARQUIN
. RaraeL NaranJo OLMEDO

. Fumio Opa

. MARCELINO OREJA AGUIRRE

. DiEco PraDO PEREZ-SEOANE

. MvuLENI GEOFFREY QHENA

. SABURO TAKADA
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Secretario del Consejo:
D. Awvaro MuNoz LOPEZ

D. Jost M2 AGUIRRE GONZALEZ (PRESIDENTE)

D. Santos MarTiNEZ-CONDE GUTIERREZ-BARQUIN

D. Victoriano Munoz Cava

D. Jost RamON GUEREDIAGA MENDIOLA (SECRETARIO)
D. MaRceLINO OREJA AGUIRRE (PRESIDENTE)

D. Oscar FanJuL MARTIN

D. Fumio Oba

D. Davip HERRERO GARCIA (SECRETARIO)
Presidente:
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Presidente y Consejero Delegado

Vocales:
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Consejero-Director General

D. Davib HERrRerO GARCIA
Consejero-Secretario General

D. Jost RIESTRA Pi7A

Director Comercial

D. Jost Luis Masi SAINZ DE LOS TERREROS
Director de la Fabrica del Campo de Gibraltar
D. MicueL FeErranDIS TORRES

Director Financiero

D. Victoriano Munoz Camos

Director de Productos Largos

D. BernARDO VELAZQUEZ HERREROS
Director de Planificacion



Primeros Ejecutivos de las Empresas Industriales

North American Stainless:
D. Jost M2 CornEJO GARCIA

Columbus Stainless Pty. Ltd.:

D. Dave MARTIN

Roldan, S.A.:
D. Victoriano Muroz Camos

In0)§fil, S.A.:
D. ANGEL BruNEN Cea

Primeros Ejecutivos de las Empresas y Oficinas Comerciales

Grupinox:
D. Dowmingo Nieves Diaz

Inoxidables de Euskadi, S.A.:
D. Antonio Rivero ORio

Acerinox Argentina, S.A.

D. Jost CarLos RODRIGUEZ ARANDA

Acerinox Australasia PTY. LTD.:

D. Georr HaLE

Acerinox Benelux SA-NU:
D. Jaan Roxan

Acerinox Brasil LTD:
D. Joaauin FrRuTOS VENEGAS

Acerinox Chile:
D. Bras GALLEGOS BRIONES

Acerinox Deutchland GMBH:
D. DANIEL AZPITARTE ZEMP

Acerinox France SARL:
D. MARCEL LE FELT

Acerinox Italia SRL:
D. Giovanni DI CARLI

Acerinox Malaysia:
D. Benyamin Ramos FLORES

Acerinox Norway A/S
D. BENGT LAGERGREN

Acerinox Pacific, LTD. (Hong Kong):
D. Juan DEL CasAR XIMENEZ

Acerol Portugal:
D. AwvarRo ARNAIZ EGUREN

Acerinox Polska, SP. Z.0.0.:
DRa. PiLar SeENISE GARCIA

Acerinox Scandinavia, S.A.:
D. BENGT LAGERGREN

Acerinox Schweiz AG:
DrA. HiLbEGARD Portz

Acerinox South East Asia, PTE. LTD. (Singapur):
D. Benuamin Ramos FLORES

Acerinox UK, LTD.:
D. PasLo CanTLE CORNEJO

N.A.S., Canada
D. RoGer MANSFIEL

Oficina Comercial en Colombia
D. Juan MaNUEL FruTOS VENEGAS

Oficina Comercial en Venezuela
D. GonzaLo peL Campro

Oficina Comercial en Peru
D. HerNAN ORTEGA

Oficina Comercial en Shangai
D. Luis Diaz ARGOTE
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