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Datos mas significativos del Grupo ACERINOX

Produccion de Aceria

Miles de Tm
2.588
2949 2.310
05 06 07
E.B.L.T.D.A.

Millones de Euros 958
%

17.0% 655
415
99%
05 06 07

Facturacion
Millones de Euros
6.901
5.637
4.214
05 06 07
E.B.L.T.
Millones de Euros
% 858
15,2%
526
258
6,1%
05 06 07

Beneficio Neto

Millones de Euros

503
312
154 I
05 06 07

Beneficio Neto por Accién

Euros 19

0,6

05 06

Cash-Flow Neto

Millones de Euros

635

441

266

-

05 06

Inversiones

Millones de Euros
270

1,2
07
215
177
222
07

05 06

(*) 47,6 millones de Euros corresponden a la adquisicion
de un 12% adicional de Columbus Stainless Inc.




R.O.E.
%
22,1
13,5
75 I
05 06 07

Valor contable por accién
31 de diciembre

Euros
8,79 8,89
7,91 I
05 06 07

Retribuciones Accionistas
Dividendo + Prima de emision

Euros/Accion

0,45 0,45
0,34 I
05 06 07

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

n° veces

2,0

13

o —
~ s

05 06

R.O.C.E.

% 24,3

16,3

9,0

05 06 07

Cotizacion de la accion
al cierre del ejercicio

Euros 23,05
16,83
12,29
05 06 07
P.E.R.
n° veces
20,7
14,0
11,9
05 06 07

Endeudamiento sobre
fondos propios

% 55,0

40,4 40,0

05 06 07




Carta del Presidente

Querido Accionista:

ara mi supone un gran honor

dirigirme a los accionistas

de ACERINOX. Pronto
van a cumplirse veinte arios de
mi incorporacion al Consejo de
Administracion de la Sociedad
y este largo periodo de tiempo
lo finalizo ocupando, aunque sin
cardcter ejecutivo, su Presidencia
durante unos meses.

Este afio he conocido mas a fondo
el funcionamiento de la Compahia
y he podido comprobar la calidad
de sus instalaciones fabriles, su
penetracion internacional y la cultura

empresarial que rige la gestion de
todos sus directivos.

El ario 2007, para la industria del
acero inoxidable, ha sido dificil.

En el sector mundial del acero
inoxidable, el afio 2007 se ha
caracterizado por tener dos partes
fuertemente diferenciadas. Una
primera parte del afio, desde enero
a mayo, en que se desarrollé una
gran actividad que fue continuacion
de la del afio 2006. Esta situacion
se vio fuertemente alterada por
el desplome del precio del niquel
que en el mes de mayo alcanzoé
su maximo histérico de 54.200
USD/Tm en el L.M.E. y que en un
corto plazo se situd en 25.000
USD/Tm. La rapida reaccion del
mercado se tradujo en una fuerte
contraccion de la demanda que
redujo drasticamente la entrada
de pedidos a los fabricantes de
aceros inoxidables. Por otra parte,
el sector de distribucion realizé
una fuerte politica de reduccion
de existencias, que tuvo como
consecuencia un desplome de los
precios de mercado. Esta situacion
se ha prolongado durante todo el
segundo semestre del afio, con una
demanda y unos niveles de precio
en el mercado excepcionalmente
bajos, afectando a practicamente
todos los mercados mundiales.



La produccion mundial de los
aceros inoxidables, 27,5 millones
de toneladas, ha sido ligeramente
inferior al nivel del afio 2006 (que
crecio un 16,7%). Sin embargo, la
produccion ha disminuido en todos
los paises, con la excepcion de
China, que con su crecimiento del
36% hasta 7,2 millones de toneladas,
casi compensa las disminuciones
de produccion de todos los demas.
De esta forma, China refuerza su
posicion de primer pais fabricante
de acero inoxidable con un 25,8%
de la produccion mundial. Este
fuerte aumento de produccion
ha deteriorado el mercado chino,
asi como ha producido un fuerte
aumento de las exportaciones a
los mercados mas desarrollados,
EE.UU. y Europa, contribuyendo
asimismo a su deterioro.

Tanto en EE.UU. como en Europa,
los consumos aparentes han
disminuido en relacion con los del
ano anterior. Sin embargo, tenemos
la percepcion de que los consumos
reales se han mantenido en los
niveles anteriores.

En este complicado escenario, la
actividad del Grupo ACERINOX se
ha desarrollado satisfactoriamente,
si bien en todo momento ha estado
sSujeta a las condiciones de demanda
y precios de nuestros mercados.

Hemos mantenidonuestrapresencia,
y en algunos casos mejorado, en los
mercados en los que operamos.

En linea con la demanda, nuestras
producciones han sido inferiores a
las del afio anterior. No obstante,
nuestra produccion de aceria, 2,3
millones de toneladas y 1,5 millones
de toneladas de laminacidon en frio,
estimamos que nos mantiene como
segundo fabricante mundial de acero
inoxidable con una participacion del
8,3% en el contexto mundial.

A final de 2008, tendremos una
capacidad instalada de aceria de
3,5 millones de toneladas (12,5%
de la produccion mundial de 2007),
lo que nos permitira afrontar de
forma mas competitiva las nuevas
necesidades del mercado.

Lafacturaciondel Grupo consolidado,
6.901 millones de euros, es un
22,4% superior a la del afio anterior.
El beneficio bruto de explotacion
(EBITDA), 654,8 millones de euros,
disminuye un 31,6%. El beneficio
neto después de impuestos de
312,3 millones de euros, disminuye
un 37,9% sobre el del afio anterior.
Se ha efectuado una provision por
ajuste de existencias a valor neto
de realizacion por 97,4 millones de
euros. Aun asi, es el segundo mejor
resultado de la historia del Grupo.




La mayor contribucion a estos
resultados es la de NORTH
AMERICAN STAINLESS, un 65%,
que obtiene el mejor resultado de su
historia. ACERINOX, S.A. contribuye
conun41%. COLUMBUS disminuye
su contribucion al Grupo hasta el
9%, por atender a mercados mas
vulnerables. Las filiales de venta
tienen una contribucion negativa
por haber recibido directamente el
impacto de la bajada de precios del
mercado y haber tenido que realizar
una necesaria politica de realizacion
de existencias sobrevaloradas con
respecto al precio del mercado.

La situacion se va normalizando a
fin del gjercicio, lo que nos permite
afrontar el arfio 2008 en buenas
condiciones.

El comportamiento en Bolsa durante
2007 de los titulos de ACERINOX ha
sufrido también la volatilidad de los
mercados, como lo demuestra que
mas de la mitad de los valores que
componen el Ilbex-35 han cerrado el
ano con una cotizacion inferior a la
de 1° de enero.

ACERINOX, que enlos ultimos meses
de 2006 registréd una importante
apreciacion en sus cotizaciones,
sufrié una correccion en el primer
trimestre del ario que fue aun mas
dura en los ultimos meses ante la
incertidumbre econdmica de la
crisis financiera mundial.

Sin embargo, el comportamiento
bursatil de nuestros titulos resulta
muy  favorable para aquellos
accionistas que valoran por Sus
fundamentales al Grupo ACERINOX
y mantienen a largo plazo los titulos
en cartera.

Asi, en un periodo de diez anos,
una accion de ACERINOX ha
aumentado su valor en 2,5 veces,
comportamiento un 36% superior
al del Ibex-35 y muy por encima
del de los principales indices de
referencia.

La capitalizacion a fin de ario fue de
4.367 millones de euros. El PE.R.
a 31 de diciembre fue de 13,98.
El endeudamiento, 922,6 millones
de euros, ha descendido un 26%,
que equivale a 1,4 veces el EBITDA
generado en el gjercicio.

Siguiendo nuestratradicional politica
de consolidar los incrementos
de dividendo de arios anteriores,
proponemos mantener el dividendo
en 0,35 euros por accion que, unido
a la devolucion de prima de emision
que propondremos a la Junta
General de Accionistas, supone
una retribucion total a nuestros
accionistas de 0,45 euros por
accion, consolidando el aumento
del 32,4% acordado el ario anterior.



En el afio 2007, los beneficios del
Grupo ACERINOX no han alcanzado
las cifras excepcionales del ario
anterior, pero a pesar de un entorno
economico mucho mas complicado,
podran comprobar en este Informe
de Gestion que hemos registrado
el segundo mejor resultado de su
historia.

Porlotanto, los accionistas debemos
agradecer a nuestro personal su
entusiasmo y dedicacion por superar
dia a dia toda clase de dificultades
y mantener a punto la Organizacion,
para acometer con éxito nuevas
actividades en el futuro.

Carta del Presidente

Aunque se produzca mi cese en la
Junta General de Accionistas como
Presidente 'y como Consejero,
siempre me sentiré unido al Grupo
ACERINOX, que fundd mi padre
en septiembre de 1970 y tanto su
personal como sus accionistas
pueden contar conmigo. Siempre
me encontraran a su completa
disposicion.

José Maria Aguirre Gonzalez
Presidente del Consejo de
Administracion
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1. PRODUCCION MUNDIAL

El comportamiento del mercado de los aceros inoxidables
ha tenido dos periodos muy diferentes durante el ano
2007. Una primera mitad del ano en que la actividad
de produccion fue maxima. En la segunda mitad del
afo, la contraccion de la demanda, consecuencia del
desplome del precio del niquel, ha reducido la actividad
de las fabricas, especialmente en el tercer trimestre.

La consecuencia es que todos los paises fabricantes de
acero inoxidable han disminuido sus producciones, con
la Unica excepcioén de China.

En este pais se han puesto en marcha nuevas
instalaciones derivadas de los programas de inversion

de afnos anteriores, con lo que se ha producido un fuerte
incremento de su produccion de un 36%, alcanzando
7,2 millones de toneladas que representan un 25,8% de
la produccion mundial.

La salida al mercado tanto local como de exportacion
de estas nuevas capacidades, también ha contribuido
al deterioro del mercado.

La producciéon mundial ha sido de 27.570.000 Tm, un
2,9 inferior a la del ano anterior.

EVOLUCION DE LA PRODUCCION MUNDIAL DE ACERO INOXIDABLE

Millones Toneladas Métricas

ANO 2004

ANO 2003

= 10,6 ,

B Europa y Africa

ANO 2005

ANO 2006

ANO 2007

B América

Fuente estadistica: Internacional Stainless Steel Forum (ISSF)

ISSF estima que el consumo real de los aceros inoxidables en este periodo crecié un 7%. Este crecimiento se sitla en

la linea de la tasa de aumento del consumo anual de los aceros inoxidables en los Ultimos 50 afios del 5,7%.
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Informe de Gestion del Grupo Consolidado

2. MATERIAS PRIMAS

El ano 2007 se ha caracterizado por la alta volatilidad
en los precios de las materias primas, particularmente
del niquel, cuya importancia en el costo de los aceros
inoxidables austeniticos es muy grande, influyendo
notablemente en la formacién de los precios y
en consecuencia, en la demanda de los aceros
inoxidables.

2.1 Niquel

Al principio del afo 2007, el niquel cotizaba a niveles
de 33.000 USD/Tm y las expectativas eran de que en
cualquier momento se podia producir una correccion,
ya que durante el afio 2006 vy, partiendo de niveles de

PRECIO OFICIAL DE NIQUEL EN EL L.M.E. (afio 2007)

15.000 USD/Tm, habia méas que duplicado los niveles
de cotizacion. Lo sorprendente fue que durante los
primeros meses, la cotizacion del niquel en la Bolsa
de Londres (L.M.E.) siguié subiendo hasta alcanzar su
récord histérico de 54.200 USD/Tm, precio contado, el
dia 16 de mayo.

En los meses de junio y julio se produce una fuerte
correccion, llegando a cotizar a 25.500 USD/Tm, durante
el mes de agosto. En octubre y noviembre recupera
hasta 33.650 USD/Tm para, posteriormente, volver a
situarse en 26.000 USD/Tm, que es como terminara el
afno 2007.

Precios medios contado / tres meses

55.000

USD/Tm.

45.000 /\‘

50.000 AV -

o

40.000 /\/\j

35.000 M

30.000

W e

25.000

hW

Ene Feb Mar Abr May

Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic

Esta correccién tan brusca en el mes de junio, afec-
té a la demanda de los aceros inoxidables y, conse-
cuentemente, a las producciones, principalmente del
tercer y cuarto trimestres.

Lo mismo ocurre con la demanda del niquel, que también
baja debido a los menores consumos y automaticamente
los stocks de la Bolsa de Londres comienzan a subir
hasta alcanzar niveles de 48.000 Tm, situacién que no
se producia desde finales del afio 1999.
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En el afio 2007, la produccién de niquel ha superado
al consumo en unas 100.000 Tm, sirviendo para
compensar el déficit de unas 50.000 Tm de niquel que
se habia producido en el afio 2006.

Con la puesta en marcha de los nuevos proyectos de
produccion de niquel en 2008, se estima que en el
mercado del niquel seguird habiendo un superavit de
aproximadamente 42.000 Tm.

También podemos observar que el volumen de las
transacciones de niquel en el LME no se han visto
afectadas por las fluctuaciones de los precios, ni por
las producciones y consumos, ya que se ha movido un
volumen similar a los anos anteriores, 22 millones de
toneladas aproximadamente, 16,5 veces el consumo
anual.

Esto nos confirma una vez mas, la consideracion del
niquel como producto financiero y no un metal sometido
a la ley de la oferta y la demanda.

NIQUEL: TRANSACCIONES L.M.E. / PRODUCCION Y CONSUMOS MUNDIALES

Millones de Toneladas

34

32

30

28

26

/I 22 Millones Tm

24

22

20
18
16
14
12
10

onNn O

M Transacciones
B Produccién

Consumo

1,44 Millones Tm
1,33 Millones Tm

2.2 Ferrocromo

Los precios de Ferrocromo también han seguido una
tendencia alcista durante el afio 2007. Partiamos de
unos niveles de 0,75 USD/Lb.Cr. en el primer trimestre,
con una subida de un 10% en el segundo y un 22% en el
tercero, terminando el afio a niveles de 1 USD/Lb.Cr.
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El recorte de producciones en el acero inoxidable,
debido a la menor demanda y a los precios del niquel,
no afectd a las series de los aceros ferriticos, incluso,
las producciones de 2007 han sido superiores a las del
ano 2006. Este hecho ha mantenido una demanda de
ferrocromo fuerte, situacion que ha sido aprovechada
por los productores para incrementar sus precios.
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PRECIOS MEDIOS TRIMESTRALES DEL FERROCROMO (Metal Bulletin)

USc¢ / Lb. Cr.
120
100 /
80 —\ j\/«lj
) LL I g
p—
40 ﬁ \\ _\ N\ /
~ N \ 74
4
20
89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 O1 02 03 04 05 06 07
2.3 Molibdeno En la segunda parte del afno, al contrario de lo sucedido

Los precios del molibdeno siguen manteniéndose altos
debido, fundamentalmente, a un equilibrio entre la oferta
y la demanda, soportado por la buena situacion de los
aceros especiales.

Durante los primeros meses del ano, los precios subieron

un 35%, siguiendo la estela del niquel y los precios del
acero inoxidable.

PRECIOS DEL MOLIBDENO (Metals Week)

con el niquel, los precios se han mantenido altos,
situandose a niveles de 33,50 USD/Lb.Mo.

Con estos precios, el desarrollo en algunos mercados
de aceros austeniticos con molibdeno, sera mas
complicado, ya que la suma de los tres principales
componentes: niquel, cromo y molibdeno, hace que
el precio final de este producto sea muy alto y pueda
limitar el desarrollo de ciertas aplicaciones.

Cotizacion media semanal (USD / Lb. Mo.)

40
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-
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0
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2.4 Chatarra de acero al carbono

La chatarra de acero al carbono, también aumenté los a finales de julio, volviéndose a situar a final del aho
precios un 30% en el primer trimestre, situandose a 2007 en 315 USD/Tm, manteniendo una tendencia
niveles de 325 USD/Tm FOB Roétterdam. En el segundo alcista, soportada por el buen momento del sector del
trimestre comenzo6 un descenso hasta los 280 USD/Tm acero comun.

PRECIOS DE LA CHATARRA FERRICA HMS 182 FOB ROTTERDAM

USD/Tm Fuente: Metal Bulletin

350
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/
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Chatarra para reciclaje
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3. MERCADOS

Después de un afio 2006 con muy fuerte demanda, que
permitié trabajar a los fabricantes a plena capacidad y
que originé importantes subidas de los precios base, el
ano 2007 comienza con elevados niveles de existencias
y ya con capacidades disponibles de las fabricas a plazo
mas corto.

La ya comentada volatilidad de las materias primas y
principalmente del niquel, produjo que la demanda se
mantuviera fuerte hasta la mitad del afo, con precios al
alza y compras especulativas.

La situacién de stocks ya altos, provoca una menor
demanda, cuya tendencia se acentua con el desplome
de la cotizacion del niquel, a partir del mes de junio,
momento en que los mercados se paralizan iniciando
una politica de reduccién de stocks, que continud hasta
fin de afno.

Durante este segundo semestre, como consecuencia
de la baja demanda, se produjo un fuerte descenso de
los precios base.

PRECIOS DE CHAPA DE ACERO INOXIDABLE AISI. 304 LAMINADA EN FRIO 2,0 mm.

€/Tm

MERCADO ALEMAN

5.000

4.500

4.000

3.500

3.000

2.500

2.000

1.000 A

500

97 98 99 00 o1

Precio base

02

03 04 05 06 o7

Bl Extra de aleacion FUENTE: MBR
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3.1 Europa

Las entregas de fabricantes europeos de productos
planos laminados en frio ha descendido en relacion al
afo anterior, segun datos de EUROFER, un 14,1% frente
a una subida del 17,6% el afio anterior y en laminados en
caliente, un retroceso del 27,3% frente a un incremento
del 29% el afio precedente.

Adicionalmente, las importaciones de terceros paises en
Europa aumentaron en laminados en frio un 24,2% en
relacion al afio anterior, esto debido principalmente al
fuerte diferencial de precio del mercado europeo frente
a otras zonas, especialmente Asia, y a la fortaleza de la
divisa europea.

A partir del mes de junio, esta tendencia fue a la baja
por el descenso de los precios en Europa que se fueron
igualando a los de otras zonas.

La evolucion de los productos largos ha ido también
pareja a la evolucion del niquel. El consumo aparente de
alambrén bajoé un 5,7% en 2007, con una disminucion
de las entregas de las fabricas europeas de un 11,1%
mientra que las importaciones habian crecido un 68,4%.
El consumo aparente en barra fria se incrementd un
4,9%, con un aumento de las importaciones del 22,3%
frente a unas entregas europeas iguales a las del afo
anterior.

18

3.2 Espafa

El mercado espafiol ha seguido la misma tonica
del mercado europeo, es decir, las entregas de los
fabricantes europeos de productos planos han caido en
relacion al afo anterior un 12,3% en productos planos
laminados en frio y un 22,7% en laminados en caliente.

En cuanto a las importaciones de fuera de Europa,
segun datos a octubre, también aumentaron un 24,1%
en producto plano, en relacién al afio anterior.

3.3 Estados Unidos

El consumo aparente de productos planos en Estados
Unidos descendi6 un 15,7% frente a un incremento del
17,2% el afio 2006 y las importaciones disminuyeron un
9,8%, frente al afio 2006, donde habian aumentado un
35,8%.

El consumo aparente de productos largos también ha
disminuido un 4,4% en relaciéon al aho anterior.

Los inventarios en los centros de servicios se han
reducido en la ultima parte del afio a los niveles mas
bajos en los dos ultimos afios, acompafiados por una
reduccion de las producciones de las fabricas y una
subida progresiva de los precios.

3.4 Asia

Segun datos del ISSF, la produccion de acero inoxidable
en esta zona disminuyd en todos los paises salvo en
China, que con un aumento del 36%, hasta 7,2 millones
de toneladas, casi compensa las bajadas de produccién
del resto de los paises del mundo
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4. PRODUCCION DEL GRUPO ACERINOX

En linea con lo sucedido a nivel mundial, también para
el Grupo ACERINOX la produccion de la primera mitad
del afio fue maxima, obteniéndose la mayor produccién

semestral de la historia. Sin embargo, la caida de la
demanda en la segunda mitad, redujo notablemente

Tm

PRODUCTOS PLANOS

Aceria

Laminacion en caliente

Laminacion en frio

PRODUCTOS LARGOS

Laminacion en caliente

nuestra produccion, sobre todo en el tercer trimestre.

En el conjunto del afo, la produccién del Grupo ha sido

inferior a la del ano anterior.

ACERINOX NAS COLUMBUS TOTAL
901.295 751.671 657.051 2.310.017
751.959 649.533 638.691 2.040.183
585.065 511.438 358.531 1.455.024
ROLDAN NAS TOTAL

122.303 74.397 196.700

En productos planos, las reducciones de la produccion
han sido muy similares para las tres fabricas situadas en

PRODUCCIONES GRUPO ACERINOX (miles de Tm.)

Diferencia
sobre 2006

-10,8%
-9,3%
-8,8%

Diferencia
sobre 2006

-21,9%

tres continentes distintos, lo que indica el alto grado de

globalizacion que tiene nuestra industria.
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—e— Total

—e— Acerinox, S.A.

NAS

-e— Columbus

-e— Roldan, S.A.

Estas producciones nos mantienen como segundo
productor mundial de acero

inoxidable con una

participacion del 8,4% de la produccion.
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Esta posicion esta avalada no solo por nuestras
producciones reales de los ultimos cuatro afios, sino
también por la capacidad de produccion actualmente
instalada, que esta en disposicion de ser utilizada
cuando la situacion del mercado lo permita.

Con el plan de inversiones de 437 millones de euros,
actualmente en proceso de ejecucion y cuyos equipos
e instalaciones seran entregados durante este afo 2008
e inicios de 2009, nuestra capacidad de produccién
tendrda un importante incremento que nos permitira
afrontar las necesidades futuras.

CAPACIDAD INSTALADA GRUPO ACERINOX

2007 2009
ACERIA 3.089.000 3.500.000
LAMINACION EN CALIENTE PRODUCTO PLANO 2.888.000 3.100.000
LAMINACION EN FRIO 1.746.000 2.100.000
LAMINACION EN CALIENTE PRODUCTO LARGO 312.000 400.000

Con este programa de inversiones, mejorara asimismo la
distribucién de nuestras capacidades entre las grandes
areas geograficas en las que ya estan instaladas y que
constituye uno de los importantes activos del Grupo.

Capacidad de produccién afo 2009 (Millones Tm.)

“Aceria - 14
Lam. Caliente 1,2

Lam. Frio 0,9 Aceria -~
Lam. Caliente 0,9
Lam. Frio

Prod. Largo 0,2

Esta distribucion geografica de los activos marca una
importante diferencia estructural con las mayores
empresas de nuestro sector.

1,1

0,6

Prod. Largo 0,2
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B Rep comveRrCIAL

La red comercial del Grupo ACERINOX, es uno de los
elementos fundamentales de su estrategia corporativa.

El vehiculo necesario para mantener una presencia
estable en los principales mercados en los que
operamos, es el establecimiento de oficinas comerciales,
almacenes y centros de servicios propios.

Esta red es el complemento necesario de las
instalaciones de producciéon, que permite no soélo
canalizar las producciones, sino sobre todo acercar a
los clientes finales las bases de suministro y permitir una
relacion mas estrecha y estable con ellos.

En ACERINOX impulsamos de forma continua el
reforzamiento y la mejora de esta red.

Actualmente, el Grupo cuenta con 27 oficinas
comerciales, 34 almacenes y 20 centros de servicios y
897 personas, de las que 436 estan fuera de Espafia.

En el ano 2007, se han puesto en marcha los nuevos
almacenes de Sevilla (Espafa) y Varsovia (Polonia).

Tenemos en construccion tres centros de servicios en
Oporto (Portugal), Wrightsville (Pennsylvania, USA) vy
Monterrey (México).

Hemos decidido un nuevo programa de inversiones
por un importe total de 58,7 millones de euros para la
ampliacién y mejora de la red comercial. Este programa
afectara a Espafa, Polonia, Alemania, ltalia y Reino
Unido, en los que se construiran un nuevo centro de
servicios, un nuevo almacén, asi como la ampliacion de
uno ya existente.

Asimismo, se instalaran diversas lineas de tratamiento
de corte y pulido y se mejoraran otras ya existentes.

Almacén ACERINOX. Polska (Varsovia).
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Red Comercial del GRUPO ACERINOX

Factorias Producto Plano (3) B Amacenes (34) O Centros de Servicios (20)
Factorfas Producto Largo (3) @ C. Servicios en construccion (3) A Oficinas Comerciales (27)
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6. VENTAS

Lafacturacion del Grupo ha vuelto a superar los maximos EVOLUCION DE LA FACTURACION DEL
anteriores, alcanzando un importe de 6.901 millones de GRUPO ACERINOX
euros, con un incremento del 22,4% sobre las ventas del

ano anterior, si bien este aumento no es ocasionado por .
Millones de Euros

un mayor volumen de toneladas, sino por los mayores

precios derivados del impacto del precio del niquel. 7.000 6901
. . » L 6.000
La distribucion geogréafica de estas ventas pone de — Grupo Gonsodado
manifiesto una mayor incidencia de la participacion 5.000 . .
Sociedades Comerciales
del Grupo en los paises asiaticos que se incrementan |
4.000 —— ACERINOX, S.A.
hasta un 17,1% del total. Por otra parte, mantenemos / 3421
un balance muy satisfactorio en nuestras ventas entre 8000 2648 TNAS
Europa y América. 2.000 ~ —— coLumeus
— ~1_| // = = ROLDAN + INOXFIL

P 1.0004——
Hay asimismo un crecimiento en Africa por el aumento //\//// ERE
del consumo en Africa del Sur y de nuestra participacién 0=
en diChO mercado. 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07
DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA FACTURACION GRUPO ACERINOX

Ano 2007 Afo 2006

EUROPA
41,8% OCEANIA
0,1%

EUROPA
OCEANIA 45,1%

0,1%

AFRICA
4,5%

AFRICA
5,0%

ASIA AMERICA ASIA AMERICA
17,1% 36,0% 11,2% 39,1%
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"/ . RECURSOS HUMANOS

La plantilla del Grupo ACERINOX ascendia a 31 de diciembre de 2007 a 7.450 empleados, es decir, 246 mas que

a finales de 2006. La distribucion por empresas vy filiales es la siguiente:

00
ACERINOX, S.A. 2.694 2.678 0,60%
NAS 1.316 1.227 7,25%
COLUMBUS 1.918 1.762 8,85%
ROLDAN e INOXFIL 625 676 7,54%
SOCIEDADES COMERCIALES NACIONALES 461 456 1,10%
SOCIEDADES COMERCIALES EXTRANJERAS 436 405 7,65%
TOTAL GRUPO 7.450 7.204 3,41%

El mayor aumento se ha producido en COLUMBUS
con 156 nuevos trabajadores, de los que 100 son en
practicas en un programa desarrollado conjuntamente

con la Asociacion de Industrias Siderurgicas de Sudafrica
(SEIFSA) para tratar de paliar la alta rotacién de personal
cualificado existente en el pais.

Intercambios técnicos entre personal de Columbus y Acerinox
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8. INFORMACION FINANCIERA

8.1 Retribucion abonada a los accionistas en el afio 2007.
En el aho 2007 ACERINOX abond a sus accionistas en concepto de dividendos y prima de emision, los siguientes

importes:

EUROS/ IMPORTE TOTAL
FECHA CONCEPTO .
ACCION EUROS

4-01-07 Primer dividendo a cuenta Ejercicio 2006 0,10 25.950.000
4-04-07 Segundo dividendo a cuenta Ejercicio 2006 0,10 25.950.000
4-07-07 Dividendo Complementario Ejercicio 2006 0,15 38.925.000
4-10-07 Devolucion de Prima de Emision 0,10 25.950.000

TOTAL ANO 2007 0,45 116.775.000

El importe total retribuido durante 2007, ascendié a
0,45 Euros por accién, lo que supone un incremento del

32,35% con respecto al importe abonado durante 2006.

RETRIBUCIONES A LOS ACCIONISTAS EN EL ANO NATURAL

La rentabilidad anual con respecto al cierre de 2007,
que fue 16,83 euros por accion, se sitla en el 2,67 %.

Datos en miles de euros

140.000
116.775
120.000 557 %
100.000 88 748 88.230
75.012 76 328

80.000

60.000 |

40.000

20.000

0 2003 2004 2005 2006 2007
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8.2 Percepciones de los accionistas con cargo al
ejercicio 2007
Los pagos realizados por ACERINOX han sido los
siguientes:
- Un primer dividendo a cuenta, del ejercicio 2007,
por importe de 0,10 euros por accién el dia 4 de
enero de 2008.

- Un segundo dividendo a cuenta del ejercicio de
2007, por importe de 0,10 Euros por accion, el dia
4 de abril de 2008.

Si la Junta General Ordinaria de Accionistas aprueba el
dividendo complementario de 0,15 Euros por accion que
propone el Consejo de Administracion y una devolucion
de prima de emision de 0,10 Euros por accién a percibir
en el ultimo trimestre, la retribucion a los accionistas con
cargo al ejercicio 2007, sera de 0,45 Euros por accion,
el mismo importe que la retribucién abonada con cargo
al ejercicio de 2006 y un 32,35% mas respecto a 2005.

PERCEPCIONES DE LOS ACCIONISTAS

El pay-out del Ejercicio 2007, incluyendo la devolucion
de prima de emisioén y el dividendo se situd en el 89,3%
para la sociedad matriz y en un 37,4% para el Grupo
Consolidado.

8.3 Autocartera

En el mes de diciembre 2007, se adquirieron 320.898
acciones de autocartera, en uso de la autorizacion que la
Junta General celebrada el 14 de junio de 2007, otorgd
al Consejo de Administracién. Tal y como se informd
en su dia al mercado, se propondra la amortizacién de
estas acciones a la Junta General.

Saldo N° de Millones

Autocartera Acciones de Euros
31 diciembre 2006 0 0
31 diciembre 2007 320.898 5,4

Euros por accién

0,55

0,50

0,45

0,40

0,35

0,30+

0,251

0,201

0,154

0,101

0,05

0,001

. Prima de emision

M oividendo
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9. INFORMACION BURSATIL

El afio bursatil 2007 ha venido caracterizado por las
turbulencias. Las preocupaciones sobre el estado de la
economia estadounidense; el repunte de los precios de
las material primas, especialmente, del crudo; la crisis
hipotecaria estadounidense devenida en crisis financiera
internacional; y, ya en Espafia, la fuerte correccién
inmobiliaria, han marcado un afo especialmente dificil
para los mercados.

El aparente buen comportamiento del IBEX 35, con 5
aflos consecutivos al alza, y una subida en 2007 del

EVOLUCION DE LA COTIZACION BURSATIL. ANO 2007

7'3% debe ser matizado ante el andlisis de que mas
de la mitad de los valores del IBEX 35 cerraron el
aflo en pérdidas, que fueron especialmente acusadas
en bancos, constructoras, inmobiliarias, y aquellos
valores de mediana o pequefia capitalizacion. Ante la
incertidumbre generalizada, los inversores de todo el
mundo optaron por deshacer posiciones en valores
con alta volatilidad y capital flotante reducido, como
es el caso de ACERINOX, que en el conjunto del afio

experimentd una caida en su cotizacion del 27%.

Datos porcentuales diarios
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El analisis bursétil de ACERINOX debe ser necesariamente
puesto en relacién con el del afio precedente, Asi, en
2006 ACERINOX tuvo un comportamiento en linea
con el del IBEX 35 hasta la excepcional apreciacion
que caracterizé el Ultimo trimestre. En los primeros
meses de 2007 se produjo una correccién de dicha

escalada, y la accion, desde entonces, ha tenido un
comportamiento paralelo al del IBEX 35 hasta el ultimo
trimestre en el que la cotizacion se ha visto afectada por
el conjunto de los factores anteriormente mencionados.
Como acredita el siguiente grafico el comportamiento
del periodo 2006-2007 es, similar al del IBEX 35.

EVOLUCION DE LA COTIZACION BURSATIL. ANOS 2006-07

Datos porcentuales diarios
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Si nos fijamos en el comportamiento de la accion de
ACERINOX a mas largo plazo, en los ultimos 10 afos
la accion de ACERINOX se ha apreciado un 148,2% vy

una tasa anual de crecimiento del 10,5%. En este mismo
periodo el IBEX 35, subié un 109,3%, con una tasa de
crecimiento anual de 8,2%.

EVOLUCION COTIZACION DE ACERINOX E IBEX 35. ANOS 1998-2007

Datos porcentuales diarios
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Asimismo, el

comportamiento de

Informe de Gestion del Grupo Consolidado

la accién de

ACERINOX en los ultimos diez afios no sélo ha sido

superior al del IBEX 35, como ya hemos comentado,

sino también a los principales indices de referencia:

mas de dos veces el del Euro Stoxx 50 y el Dow Jones
Industrials y es mas de cinco veces superior al del
Nikkey 300 y el Footsie 100.

COMPARATIVA DE LOS PRINCIPALES INDICES MUNDIALES CON LA COTIZACION DE ACERINOX. ANOS 1998-2007

Datos porcentuales diarios
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9.1 Rentabilidad

En la tabla que incluimos a continuacion, podemos

observar la rentabilidad anual acumulada, incluyendo

las retribuciones que han obtenido los accionistas de

ACERINOX durante los ultimos diez afios, y considerando

que las entradas y salidas del capital tienen lugar a

finales de afio. Asi con la excepcion de los accionistas
que entraron en el capital de ACERINOX en 2006, las
rentabilidades obtenidas a finales de 2007 varian desde
el 292,65% para quienes entraron en el ano 1998, hasta
el 43,37% para los que lo hicieron en 2005.

abilidad b atil e de la A on A RINO endo retribuciones a a 0 a
Rentabilidad total a 31 de diciembre
Afio 1998 | 1999 | 2000 | 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 2007
1997 -23,91 51,73 28,87 51,47 46,02 59,02 99,65 111,74 | 275,41 190,33
1998 103,32 72,10 102,98 | 95,53 113,29 | 168,78 | 185,30 | 408,86 | 292,65
g o 1999 -15,66 -0,17 -3,91 5,00 32,83 41,11 15683,23 94,95
K ‘E 2000 18,87 | 14,31 | 2517 | 59,08 | 69,17 | 205,78 | 134,77
g % 2001 -3,94 5,46 34,81 43,54 161,78 100,32
\% E 2002 10,09 41,58 50,96 177,85 111,89
g g 2003 29,48 38,26 157,04 95,29
£ 2004 6,94 100,93 52,07
2005 90,32 43,37
2006 -25,03
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9.2 Capitalizacion

La capitalizacion bursatil de ACERINOX, alcanzé a segunda mayor cifra de capitalizacién después de
finales de 2007, la cifra de 4.367.385.000 Euros, la 2006.

CAPITALIZACION BURSATIL DE ACERINOX, S.A. 1998-2007

Datos en millones de euros

7.000

6.000

5.000

4.367

4.000

Tasa anual de crecimiento: 15,9%
3.000

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

El P.E.R. de la accion de ACERINOX, a 31 de diciembre era de 13,98.

9.3 Contratacion de acciones forman el capital social. El efectivo total contratado
En 2007, las acciones de ACERINOX, se negociaron fue de 12.169.225.905,67 euros, lo que supone un
en el Mercado Continuo, durante las 253 sesiones aumento del 40,03% respecto al aho anterior.

que estuvo operativo, contratandose un total de

634.722.707 que superan en un 10,01% el numero La media diaria de contratacion durante el afio
de acciones contratadas en el afio anterior, lo que 2007 fue de 2.508.785 acciones equivalentes a
equivale a 2,44 veces el numero de acciones que 48.099.707,14 euros.
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CONTRATACION DE ACCIONES EN EL ANO 2007

Millones de acciones

80

Ene Feb Mar Abr

May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic
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400 T T T T + 1.000
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9.4 Capital

A 31 de diciembre de 2007, el capital social de
ACERINOX, es de 64.875.000 Eurosy estarepresentado
por 259.500.000 acciones ordinarias de 0,25 euros de
nominal cada una, todas estan admitidas a cotizacion
oficial en las Bolsas de valores de Madrid y Barcelona
y se contratan en el Mercado Continuo.

Al cierre de 2007, el nimero de acciones que el
Consejo de Administracion de ACERINOX representa
directamente se eleva al 59,58% frente al 53,39% del
ano anterior, sin tener en cuenta las acciones que para
cada Junta General delegan el resto de accionistas en
el Consejo de Administracion.
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1 O INVERSIONES Y ACTIVIDADES DE [+D

1. Inversiones

El Grupo ACERINOX ha efectuado inversiones en
inmovilizado en 2007 por un importe total de 215
millones de euros.

De estos, el 46%, 99,4 millones de euros corresponden
a la ampliacion de la factoria de Kentucky.

En la fabrica del Campo de Gibraltar se han invertido 52,3
millones de euros dirigidos a aumentar la productividad,

Millones de Euros

actualizar sus instalaciones en tecnologia y a mejoras
medioambientales y en seguridad laboral.

En ROLDAN, S.A. se han invertido 18 millones de euros
para las modificaciones efectuadas en los trenes de

laminacion.

Asimismo, han aumentado las inversiones en filiales
extranjeras.

2007 2006

- ACERINOX, S.A. 52,3 37,5
- NAS 99,4 99,4
- COLUMBUS 26,1 18,5
- ROLDAN e INOXFIL 17,8 8,5
- SOCIEDADES COMERCIALES NACIONALES 3,1 2,9
- SOCIEDADES COMERCIALES EXTRANJERAS 16,5 9,9
TOTAL 215,2 176,7
2.1+D

Siguiendo con la actividad investigadora de los ultimos
ahos, en 2007, el Grupo Acerinox ha llevado a cabo
proyectos de |+D, principalmente en programas de
investigacion europeos (RFCS) y otros en programas
nacionales (PROFIT del Ministerio de Industria, Turismo
y Comercio, y CDTI). Para ello, se han invertido
aproximadamente tres millones de euros. Estos
proyectos se centran en las siguientes lineas generales:
e Aplicacién de los aceros inoxidables en la industria de
los transportes terrestres.
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e Estudio del comportamiento comparativo a la corrosion
de distintos tipos de aceros inoxidables en diferentes
condiciones de utilizacion.

e Valoracién de los ajustes en composicién quimica y
procesos que se han realizado en aceros austeniticos
y ferriticos, intentando compatibilizar el maximo ahorro
en materias primas y los necesarios requerimientos de
fabricacion y propiedades finales.
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11 . INFORME ECONOMICO

El beneficio neto obtenido por el Grupo ACERINOX en
el ejercicio 2007, 312,3 millones de euros es el segundo

mejor de nuestra historia, sélo por detras del excepcional
ejercicio 2006.

EVOLUCION DEL RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS Y MINORITARIOS DEL GRUPO CONSOLIDADO

Millones de euros
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Es un resultado satisfactorio a la vista de las dificultades
que ha atravesado el sector en un afo caracterizado
por el contraste entre dos semestres de signo opuesto:
un primer semestre de fuerte incremento de la
demanda como consecuencia de la subida del niquel
en la Bolsa de Metales de Londres, y un segundo
semestre caracterizado por el pardn de la demanda
ante el desplome del niquel en dicho mercado. La
correccion de mas de 29.000 USD por tonelada en el
precio del niquel ha impactado no sélo a la demanda
en el mercado, sino a los margenes de los fabricantes,
especialmente a aquellos como Acerinox cuya estrategia

comercial precisa de almacenes que le permitan tener
una presencia estable en los principales mercados para
poder abastecer localmente a sus clientes.

El Grupo Acerinox ha obtenido a lo largo del Ejercicio
el mejor resultado semestral de su historia, 411’6
millones de euros de enero a junio, y su peor resultado
semestral de julio a diciembre, -99’24 millones de euros,
habiendo dotado en el semestre 97,4 millones de euros
de provision por ajuste de existencia a valor neto de
realizacion.
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EVOLUCION TRIMESTRAL DEL BENEFICIO NETO DEL GRUPO CONSOLIDADO

Millones €

(desde afno 2005 segun NIIF)

250

225

200
175

150

125

100

81,9 854 799

75
50
25 A
O m
-25

38,6 39,3

2003

2004 2005

2006

2007

-50

41,

-75
-100

-125

-112,0

La facturacion del Grupo, 6.901 millones de euros es un
nuevo maximo histérico, y un 22,4% superior al anterior
maximo obtenido en el ejercicio anterior. El beneficio

bruto antes de impuestos y minoritarios, 458,7 millones
de euros es un 42,7% inferior al del aho precedente,
como consecuencia de los ajustes mencionados.

GRUPO CONSOLIDADO 2007 2006
Facturacion 6.900.883 5.637.227 22,4%
Beneficio bruto de explotacion (EBITDA) 654.791 957.776 -31,6%
Resultado operativo (EBIT) 526.254 858.412 -38,7%
Beneficio Bruto (antes de impuestos y minoritarios) 458.686 800.482 -42,7%
Amortizaciones 128.586 131.776 -2,4%
Cash-flow bruto 587.272 932.258 -37,0%
Beneficio neto (atribuible) 312.304 502.991 -37,9%
Cash-flow neto 440.889 634.767 -30,5%

El ya comentado beneficio después de impuestos y
minoritarios, 312,3 millones de euros es un 37,9%
inferior al de 2006, pero es el segundo mejor de nuestra
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historia, habiendo superado ligeramente el del excelente
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En la contribuciéon al Resultado Neto Consolidado
destaca una vez mas NORTH AMERICAN STAINLESS
con un 64,7% seguida por ACERINOX, S.A. con un
40,8%. La contribucion de COLUMBUS, un 9,1%, se
ha visto mas afectado por la mayor dependencia de
esta filial de la venta de semiproductos que estamos
corrigiendo con las nuevas inversiones, asi como por
mayor presencia en mercados mas vulnerables. Nuestras

filiales de productos largos, ROLDAN e INOXFIL han
aportado conjuntamente un meritorio 5,7% en un afio
especialmente complicado. Las filiales comerciales son
las que han experimentado un peor comportamiento
como consecuencia de haber padecido en los niveles
y precios de existencias el desplome del mercado en el
segundo semestre.

CONTRIBUCION AL RESULTADO NETO CONSOLIDADO (%)

ANO 2007

ACERINOX
Columbus

Roldan e Inoxfil - 5,7

Filiales comerciales
nacionales

Filiales comerciales 11 9-
extranjeras ’

T T
-20  -10 0

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

GRUPO CONSOLIDADO 2007 2006
Cash-flow pos accién 1,70 2,45
Beneficio por accion 1,20 1,94
Margen bruto 21,5% 33,0%
Margen bruto de explotacion (EBITDA) 9,5% 17,0%
Margen operativo (EBIT) 7,6% 15,2%
Rentabilidad financiera (ROE) 13,5% 22,1%
Rentabilidad econdémica (ROCE) 16,3% 24,3%
Endeudamiento (GEARING) 40,0% 55,0%
Deuda neta / EBITDA 1,41 1,31
Valor contable de la accion a 31 de Diciembre 8,89 8,79
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El ratio de endeudamiento (Gearing) ha disminuido
sensiblemente, siendo del 40% al haber disminuido el
endeudamiento neto del Grupo a 922,6 millones de

EVOLUCION DEL RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION (E.B..T.D.A.) GRUPO CONSOLIDADO

euros. La relacion del endeudamiento con el EBITDA
generado en el gjercicio, 1,4 veces, sigue siendo muy

favorable.
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El anterior gréafico relativo a la evolucion del Resultado
Bruto de Explotacion, EBITDA, acredita que el afio 2007
ha sido en términos absolutos el segundo mejor afio
de la historia, y ademas, que ello ha sido posible con el
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peor margen en porcentaje en los ultimos afos, debido
a las turbulencias ya comentadas, pero queda patente
el potencial del Grupo en un afio de mayor estabilidad
en mercado.
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1 2 CONSEJO DE ADMINISTRACION

ElConsejo de Administracion acordd nombrar Presidente
a D. José Maria Aguirre Gonzélez y Consejero Delegado
a D. Rafael Naranjo Olmedo, quienes comenzaron a
ejercer sus funciones a partir de la celebracion de la
Junta General celebrada el 14 de junio de 2007. Estas
funciones habian sido ejercitadas por D. Victoriano
Mufioz Cava, terminando este afio su mandato como
Consejero. ElI Sr. Mufoz Cava ha sido nombrado
Presidente Honorario. Asimismo, D. Kazuo Hoshino
termind su mandato como Consejero en representacion
del accionista NISSHIN STEEL.

Para cubrir las vacantes existentes, el Consejo de
Administracion, previo informe de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones, propuso a la Junta
General de Accionistas el nombramiento como
Consejeros de la sociedad de D. Fernando Mayans
Altaba, D. Yukio Nariyoshiy D. Clemente Cebrian Ara.

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

Campo de Gibraltar
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1 3 ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES
ACAECIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL
EJERCICIO Y EVOLUCION PREVISIBLE

13.1 Evolucion del mercado

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2007 y hasta el
momento de efectuar el cierre de la redaccion de este
informe anual, estamos asistiendo a una mejora en la
situacion de los mercados mundiales en relacion con la
situacion de fuerte depresién de la demanda y debilidad
de precios del segundo semestre de 2007. La demanda
ha experimentado una mejora que se ha traducido en
una mejor cartera de pedidos para las fabricas y en
unos incrementos de los precios base de los productos
planos que mejoran asimismo la expectativa para los
préoximos meses. Sin duda, a esta mejora han contribuido
la estabilidad de los precios del niquel durante los
primeros meses de 2008 y unos niveles de existencias
en el mercado relativamente bajos, que han estimulado
la demanda.

Un factor que puede afectar en contra de esta tendencia
es el anunciado intento por parte de los fabricantes de
ferrocromo de fuerte subida en el precio de esta aleacién,
que de ser efectiva, tendra un impacto negativo en los
costos y previsiblemente en los precios.

13.2 Convenio Colectivo

Con fecha 13 de marzo de 2008, se ha procedido a
la firma del XVII Convenio Colectivo para la fabrica del
Campo de Gibraltar. Este convenio se estuvo negociando
desde el mes de enero para ser aprobado finalmente
en marzo y afecta a 2.225 trabajadores. Representa un
paso importante de estabilidad social y laboral para el
periodo 2008 a 2012.

13.3 Plan de inversiones — Factoria del Campo de
Gibraltar

Asimismo, se ha anunciado la aprobacion del plan de
inversiones de la Factoria del Campo de Gibraltar (Fase
XVIl) para los proximos dos afos, por un importe total
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de 45,6 millones de euros. Una parte importante de esta
fase de inversiones (22%) se dedica a mejoras relativas
a la seguridad laboral y al area de medio ambiente. El
resto se dedicara a la mejora y modernizacion de los
equipos actualmente en produccion.

13.4 Autocartera

Durante los primeros meses de este afo, hemos
continuado adquiriendo acciones propias, habiendo
anunciado con fecha 12 de febrero de 2008 que
disponemos de un 2% del capital en autocartera.
Asimismo, se comunico la intencion del Consejo de
Administracion de proponer en la proxima Junta General
de Accionistas, la amortizacion de dichas acciones.

13.5 Inversién en Malasia

Con fecha 6 de marzo de 2008, ACERINOX, S.A. y
NISSHIN STEEL anunciaron ladecision de laconstruccion
de una nueva planta de produccién de acero inoxidable
en Malasia. Esta decision se adoptdé tras la realizaciéon
de un estudio de viabilidad y después de considerar
diversas alternativas.

Se localizara en Johor Bahru (Malasia) en un terreno de
140 Has (350 acres), con acceso directo al mar.

La planta sera construida con criterios de alta eficiencia
similares a los de la planta de NORTH AMERICAN
STAINLESS en Ghent (Kentucky, USA), propiedad de
ACERINOX.

La nueva planta se construird en fases sucesivas y en su
Ultima etapa sera una planta integral de fabricacion de
acero inoxidable con 1 millén de Tm/afio de capacidad
de aceria'y 600.000 Tm/afno de capacidad de laminacién
en frio. La inversion total estimada asciende a 1.500
millones de USD.



Informe

La primera fase, cuya inversion de 320 millones de USD
ya ha sido aprobada, consistira en un taller de laminacion
en frio con un tren de laminacion Sendzimir de 1.500 mm
de ancho, una linea de recocido y decapado combinada,
un tren Skinpass y un taller de acabados. Su capacidad
de produccién alcanzara 240.000 Tm/afio, de las que
182.000 Tm/afo seran de laminados en frio.

Su construccién comenzara con caracter inmediato
una vez finalizados los tramites legales. La puesta en
marcha esta prevista para el afio 2011. Durante la fase
de construcciéon y montaje, se emplearan numerosos
trabajadores de la zona y empresas locales y cuando
esté en operacion empleara unos 300 puestos directos
en la primera fase.

Para este proyecto, se constituira en Malasia una nueva
sociedad, en la que ACERINOX tendra una participacion
mayoritaria.

En esta zona, el Grupo ACERINOX tiene una fuerte
presencia comercial desde hace afos, que se vera
definitivamente consolidada con esta inversion.

de Gestion del Grupo Consolidado

ACERINOX y NISSHIN STEEL, que ya tienen una larga
historia de mutua cooperaciéon desde hace 38 afios,
expresan de esta manera su firme decision de continuar
esta alianza y abrir nuevos campos de cooperaciéon
mutua.

Con esta inversion, ACERINOX y NISSHIN STEEL
participaran de forma importante en el desarrollo de
Malasia y de sus exportaciones, asi como en el del
mercado de los aceros inoxidables en los paises del area
ASEAN, contribuyendo a ofrecer en proximidad, unos
materiales competitivos fabricados con los maximos
niveles de calidad.

Para el Grupo ACERINOX esta fabrica en Malasia, una
vez completada, se unira a las otras tres fabricas en
Espafa, Estados Unidos y Africa del Sur y ampliara
la capacidad instalada del Grupo a 4,5 millones de
toneladas.

Esta decision constituye un importante paso estratégico
en el desarrollo del Grupo ACERINOX, mejorando una
distribucién de activos que es Unica en el sector.

Visita a los terrenos de la nueva fabica de Malasia
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1 4 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 utilizacion
de instrumentos financieros derivados, asi como con la
contrataciéon de seguros.

El Grupo no adquiere instrumentos financieros con fines
especulativos.

1. Riesgo de mercado

1.1 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 ddlar. El
riesgo de tipo de cambio surge de transacciones
comerciales, operaciones financieras y de inversion y
por la conversion de estados financieros cuya moneda
funcional no es igual a la moneda de presentacion del
grupo consolidado.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio que surge en
operaciones comerciales, 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 Direccion.

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. Los que no cumplen dichas condiciones
se han contabilizado de acuerdo con la norma de
valoracion 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 de la diferencia entre el precio
asegurado y el precio a plazo para cada contrato.
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Dado que el Grupo cubre la mayor parte de sus
transacciones comerciales en divisa, la exposicion
al riesgo de tipo de cambio viene motivada
fundamentalmente por la conversion de los estados
financierosindividuales cuya moneda funcional es distinta
a la moneda de presentacion del Grupo y especialmente
por el USD y el Rand sudafricano. Desde este punto
de vista, partiendo de los datos a 31 de Diciembre de
2007 y manteniendo el resto de variables constantes, si
el USD se hubiera apreciado respecto al tipo de cambio
del euro al cierre del gjercicio un 10%, los resultados
consolidados después de impuestos hubieran sido
superiores en 22.250 miles de euros (21.432 miles de
euros en 2006) y los fondos propios 119.329 miles de
euros superiores a los del ejercicio 2007, debido a la
variacion de las diferencias de conversion (113.864
miles de euros en 2006).

Si por el contrario, el USD se hubiera depreciado
respecto al euro un 10%, los resultados consolidados
después de impuestos hubieran sido 18.205 miles de
euros inferiores a los del ejercicio 2007 (17.535 miles
de euros en 2006) y los fondos propios se hubieran
reducido en 97.633 miles de euros (93.161 miles de
euros).

El efecto del Rand sudafricano es inferior por la menor
contribucion de Columbus Stainless a los resultados
consolidados. Si el Rand sudafricano se hubiera
apreciado respecto al tipo de cambio del euro al cierre
del ejercicio un 10%, el resultado después de impuestos
habria sido superior en 1.133 miles de euros (9.448
miles de euros en 2006) y los fondos propios se habrian
incrementado 43.234 miles de euros (46.713 miles de
euros en 2006). Por el contrario, una depreciacion del
10% respecto al euro habria supuesto unos resultados
antes de impuestos inferiores en 927 miles de euros
(7.730 miles de euros en 2006) y unos fondos propios
también 35.373 miles de euros inferiores a los del 31 de
Diciembre de 2007 (38.219 miles de euros en 2006).



1.2 Riesgo de tipos de interés

El Grupo esta expuesto a este tipo de riesgo debido a la
volatilidad de los tipos de interés en los distintos paises
en los que opera. El Grupo utiliza financiacion ajena
y, 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 las 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.

Silostipos deinterés al 31 de diciembre de 2007 hubieran
sido 10 puntos basicos mayores, manteniendo el resto
de variables constantes, tanto el beneficio consolidado
después de impuestos como el patrimonio neto hubiera
sido 992 miles de euros inferior, principalmente debido a
un gasto financiero mayor por las deudas a tipo variable.
(1.254 miles de euros inferior en 2006).

La sensibilidad del beneficio consolidado después de
impuestos a los movimientos en los tipos de interés es
menor en 2007 que en 2006, debido a la disminucién
del endeudamiento a tipo variable del Grupo.

1.3 Riesgo de precios

El Grupo esta sometido a dos tipos de riesgos

fundamentales por variaciones en los precios:

1) Riesgo por variacion en el precio de los titulos que
posee de empresas cotizadas.

2) Riesgo por variaciones en los precios de las materias
primas.

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. Si la cotizacion de Nisshin Steel hubiera
sido un 10% superior, suponiendo el resto de variables
constantes, el impacto en la cuenta de resultados y en
el patrimonio neto hubiera sido de 2.497 miles de euros
positivos. (2.971 miles de euros en 2006).

Riesgo de variacion de los precios de las materias
primas

El mercado de los aceros inoxidables se caracteriza
por la robustez de su demanda que viene creciendo
aproximadamente a un ritmo del 6% anual desde hace
mas de 50 afios. Siendo estable el consumo final, el
control mayoritario del mercado por almacenistas
independientes hace que el consumo aparente sea
volatil (en funcion de las oscilaciones de precios del

niquel en la Bolsa de Metales de Londres).

Para reducir el riesgo derivado del control mayoritario del
mercado por almacenistas independientes, y el impacto
en el mercado de la politica de acumulacion/realizacién
de existencias que efectlan los almacenistas, la politica
seguida por el Grupo Acerinox ha sido desarrollar una
red comercial que permita suministrar continuadamente
a los clientes finales mediante almacenes y centros de
servicios que canalizan la produccion del Grupo. Gracias
a esta politica se ha logrado alcanzar una importante
cuota de mercado en clientes finales que nos permite
estabilizar nuestras ventas y por tanto reducir este
riesgo.

Para resolver el riesgo de la volatilidad de la materia
prima se aplica una cobertura natural al 85% de las
ventas del Grupo (todas las de Europa, América y
Sudafrica) mediante la aplicacién de un extra de aleacién
que permite traspasar al cliente las fluctuaciones del
niquel en la Bolsa de Metales de Londres en el periodo
de fabricacion del pedido. Debido a esta cobertura, una
disminucion del 10% de la cotizacion del niquel en el
London Metal Exchange, supone para el Grupo una

variacion del margen bruto sobre las ventas del 1%.
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La conveniencia de mantener niveles de existencias
suficientes en nuestros almacenes implica un riesgo
de que dichas existencias queden sobrevaloradas
con respecto al precio de mercado, que el Grupo
palia tratando de mantener niveles de existencias
controlados.

La valoracion de las materias primas, material en proceso
y productos terminados a precio medio, contribuye a
reducir la volatilidad en los costes y por tanto, a reducir
el impacto en margenes de la fluctuacion de precios del
niquel.

El principal riesgo sigue siendo pues el de la volatilidad
del consumo aparente que por ser un factor externo al
Grupo esta fuera de nuestro control. Una gestién eficaz
de las soluciones comentadas a los demas riesgos,
permite en la medida de lo posible reducir la exposicion
a éste.

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 pérdidas y ganancias de una
brusca correccion de la cotizacion del Niquel en la Bolsa
de metales de Londres se efectuaron determinados
contratos derivados (collars). En el gjercicio 2007 no se
han realizado este tipo de operaciones.

2. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito queda definido por la posible pérdida,
que el incumplimiento de sus obligaciones contractuales
por parte de un cliente o deudor puede ocasionar.

La exposicion del Grupo al riesgo de crédito viene
determinada por las caracteristicas individuales de
cada uno de los clientes, y en su caso, por el riesgo
del pais en que el cliente opera. Debido a la diversidad
de clientes y paises en los que opera, el Grupo no tiene
concentracion de riesgos individuales, ni sectoriales, ni
geograficos.

Es politica del grupo cubrir los riesgos comerciales
y politicos, bien a través de compafias de seguros
de crédito, bien mediante créditos documentarios
o0 garantias bancarias confirmadas por bancos con
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calificacion AA en paises con bajo riesgo financiero. El
seguro de crédito cubre entre el 85y el 90% de los riesgos
comerciales, en funcién de la compafia aseguradora, y
el 90% de los riesgos politicos. La principal aseguradora
de crédito del grupo tiene una calificacion crediticia A de
Standard & Poor’s, y A2 de Moody'’s.

Duranteelejercicio 2007 se han cobradoindemnizaciones
derivadas de la pdliza de aseguramiento del cobro de las
cuentas a cobrar por importe de 1.375 miles de euros
(1.041 miles de euros en 2006).

Existe un Comité de Riesgos, que se ocupa del
seguimiento de la politica del grupo en cuanto a riesgo
de crédito se refiere. Asimismo, y en caso de que asi
se requiriera, analiza individualmente la capacidad
crediticia del cliente, estableciendo limites de crédito
y condiciones de pago. Los clientes nuevos son
analizados en conjuncion con la compafia de seguros,
antes de que las condiciones generales de pago del
Grupo sean ofrecidas, y a aquellos que no cumplen con
las condiciones crediticias necesarias se les factura al
contado.

Con gran parte de los clientes del grupo existe una larga
experiencia comercial. Retrasos en pagos ocasionan
un seguimiento especial de las entregas futuras,
condiciones de pago, revision de los limites de crédito,
y mejoras crediticias si se considerase necesario.

Dependiendo de la legislacion local del pais en que el
cliente opera, existen clausulas de reservas de dominio,
que permiten en caso de impago la recuperacion de la
mercancia.

En ocasiones, el Grupo emplea otros instrumentos
financieros que permiten reducir el riesgo de crédito,
como operaciones de cesion. Cuando se han
transferido sustancialmente los riesgos y beneficios de
los activos cedidos, el Grupo procedera a dar de baja en
contabilidad el activo financiero cedido.

El Grupo practica las correcciones valorativas sobre
los créditos comerciales que se estiman necesarias
para provisionar el riesgo de insolvencia, para cubrir
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los saldos de cierta antigliedad, o en los que concurren
circunstancias que permiten razonablemente su
consideracion como de dudoso cobro.

El saldo consolidado de clientes a 31 de diciembre
de 2007 asciende a 750.147 miles de euros (983.816
miles de euros en 2006), y el importe neto de la cifra
de negocios en 2007 asciende a 6.900.883 miles de
euros (5.637.227 miles de euros en 2006). El 47% de las
ventas netas consolidadas se han realizado cubriendo el
riesgo de crédito con compafia de seguros. El 6% de las
ventas netas consolidadas se han realizado cubriendo
el riesgo de crédito mediante créditos documentarios
confirmados. El 30% de las ventas netas consolidadas
se refieren a las ventas de la sociedad North American
Stainless Inc en su mercado nacional, con un periodo
de cobro inferior a 30 dias. Del resto el, 10% se factura
al contado.

El andlisis de la antigliedad de la deuda vencida es
como sigue: menos de 30 dias 89.953 miles de euros,
entre 30 y 60 dias 47.062 miles de euros, entre 60 vy
90 dias 14.105 miles de euros, mas de 90 dias 9.718
miles de Euros. Dado que la mayor parte de la deuda
estd asegurada, y se trata generalmente de atrasos

propios de la actividad comercial, la sociedad no ha
considerado necesario tomar otro tipo de garantias. La
suma de estos importes representa el 2% de las ventas,
y mas del 70% se ha cobrado a la fecha de formulacion
de las cuentas anuales.

A 31 de diciembre de 2007 no existe deuda de clientes
cuyo vencimiento se haya renegociado y que por ello

hayan dejado de estar en mora.

Se han determinado individualmente como deteriorados
aquellos activos financieros que se consideran

incobrables, y por la parte no cubierta.

Los anticipos a proveedores de inmovilizado si los
hubiere, estan cubiertos mediante garantias bancarias
emitidas por el proveedor, y confirmadas por bancos de
primer orden.

El Grupo hace colocaciones temporales de tesoreria
Unicamente en bancos con calificacion igual o superior a
AA. El saldo de tesoreria del grupo a 31 de diciembre de
2007 asciende a 167.273 miles de euros (43.677 miles
de euros en 2006).

Proteccion en lineas de acabado

43




3. Riesgo de liquidez

La tesoreria del Grupo se dirige de manera centralizada
con el fin de conseguir la mayor optimizacién de los
recursos. El Grupo dispone de la financiacion 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. Por tanto, durante
los ejercicios 2007 y 2006 no se ha producido ningun
impago de principal o intereses de prestamos a pagatr.

El Grupo dispone de lineas aprobadas tanto a largo
como a corto plazo por importe de 2.541 millones de

euros. El importe dispuesto de las mismas a 31 de
diciembre de 2007 asciende a 1.090 millones de Euros
(1.792 millones de euros aprobadas en el ejercicio 2006
y 1.038 millones de euros utilizados al 31 de diciembre
de 2006). Los saldos en tesoreria al 31 de Diciembre de
2007 ascendian a 167 millones de euros (44 millones
en 2006).

El andlisis de las obligaciones de pago contraidas por el
grupo al cierre del gjercicio 2007 es el que sigue:

Vencimientos

: Importe a Menos 6
(Datos en miles de euros) futuros de
31/12/2007 i : meses
flujos de caja
Prestamos bancarios 691.186 -842.133 -193.148 | -83.638 | -24.076 | -139.000 | -402.270
Cuentas de Credito 398.700 -418.633 -418.633
Proovedores y otras cuentas a
775.339 -775.339 -775.339

pagar
DERIVADOS FINANCIEROS
Cobertura medieante permutas de
] . -122 122 122
tipos de interes
Seguros de cambio exportacion -3.612 251.943 251.943
Seguros de cambio importacion 605 -77.307 -77.307
TOTAL 1.862.096 -1.861.347 -1.212.362 | -83.638 | -24.076 | -139.000 | -402.270

Los vencimientos futuros de flujos de caja incluyen el
principal mas los intereses basados en los tipos de
interés contractuales al cierre del gjercicio.

Esto no incluye las inversiones aprobadas, y que no

estén registradas como inmovilizado en curso a la fecha
de cierre del gjercicio.
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4. Gestion del capital
Los objetivos en la gestion del capital vienen definidos
por:
- salvaguardar la capacidad de la sociedad para
continuar creciendo de forma sostenida
- proporcionar un rendimiento adecuado a los
accionistas
- mantener una estructura de capital éptima



La sociedad gestiona la estructura de capital y realiza
ajustes a la misma en funcién de los cambios en las
condiciones econdmicas. Con el objetivo de mantener
y ajustar la estructura de capital, la sociedad puede
adoptar diferentes politicas relacionadas con pago
de dividendos, devolucion de prima de emision,
recompra de acciones, autofinanciacion de inversiones,
endeudamiento a plazo, etc.

La estructura de capital se controla en base a
diferentes ratios como el de “deuda financiera neta /
EBITDA”, entendido como el periodo necesario para
que los recursos generados por la sociedad cubran el
endeudamiento, o el ratio de endeudamiento, “Gearing”,
definido como la relaciéon entre la deuda financiera neta
y los fondos propios de la sociedad.

La deuda financiera neta se define como la suma de
los pasivos financieros con entidades de crédito, tanto
corrientes como no corrientes, menos el efectivo y
otros medios liquidos equivalentes. El término EBITDA
hace referencia a la cifra de Resultado de explotacién
descontando la dotacién para amortizaciones vy
correcciones valorativas.

El ratio “deuda financiera neta / EBITDA” arroja un dato
de 1,41 veces en 2007 (1,31 veces en 2006). En los
Ultimos cinco afos, y a pesar de las elevadas inversiones
acometidas (1.134 millones de euros), sélo en un ano
(20083), el referido ratio paso de 2 veces (2,11).

El ratio de endeudamiento, “Gearing”, es de 39,9%,
mostrando un claro descenso desde el 55% obtenido
en el ano 2006. Sdlo el citado dato del pasado ano se
aleja del nivel de referencia de 40% de endeudamiento
sobre fondos propios en los Ultimos cinco afios.

La evidencia de que el plan de inversiones no dafnara
estos ratios, el bajo nivel de endeudamiento por las
menores necesidades de financiacion de circulante en

la segunda mitad de 2007 y la coyuntura del mercado

bursatil, han propiciado la decision de empezar a comprar
acciones propias en el mercado (320.898 acciones a
un cambio medio de 17,008 euros, a 31 de diciembre)
con la intencion del Consejo de Administracion de
proponer en la proxima Junta General de Accionistas, la
amortizacion de dichas acciones.

El Grupo Acerinox no esta sometido a criterios rigidos de
gestién de capital, pudiendo permitirse, dada su solidez
financiera, la adopcién en cada momento de la soluciéon
mas adecuada para una gestion éptima.

5. Seguros

La diversificacion geografica de las factorias del Grupo,
con tres plantas de fabricaciéon integral de productos
planos y tres de fabricacion 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 coordinacion entre
las restantes factorias reducen las consecuencias de un
dafo material en cualquiera de las instalaciones.

Las factorias del Grupo cuentan con cobertura suficiente
de Seguros de Dafios 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.
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6. Instrumentos financieros

En relacion con el riesgo de mercado, el Grupo esta
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.

6.1. Riesgo de tipo de interés

El Grupo tiene contratados a 31 de diciembre de 2007
las siguientes operaciones de permuta financiera de tipo
de interés, para cubrir parte de sus pasivos financieros
no corrientes:

ocional contratado porte pendiente e ento
De tipo variable a fijo 30 millones de dolares USA 9 millones de ddlares USA 2009
Los datos a 31 de Diciembre de 2006 son:

ocional contratado porte pendiente e ento
De tipo variable a fijo 50 millones de dolares USA 16,67 millones de délares USA 2007
De tipo variable a fijo 30 millones de ddlares USA 15 millones de ddlares USA 2009

A 31 de diciembre de 2007, el tipo de interés fijo
ponderado de los derivados contratados es del 3,12%
(2006: 3,78%).

Los instrumentos derivados contratados cumplen al
31 de Diciembre de 2006 y 2007 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 -480
miles de euros (-207 miles de euros en 2006).

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 122 miles de euros que aparecen
registrados en el epigrafe “otros activos financieros
corrientes” del balance de situacion consolidado (510
miles de Euros a 31 de Diciembre de 2006).
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Durante el gjercicio 2007 se ha detraido del patrimonio e
incluido en el resultado del gjercicio 133 miles de euros
(145 miles de euros en 2006).

6.2. 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 segun la NIC
39. A 31 de Diciembre de 2007 el importe contabilizado
en la cuenta de resultados por la valoracién de estos
derivados a valor de mercado asciende a 4.413 miles de
euros y estan recogidos en “gastos financieros” (1.181
miles de euros en el afio 2006).



Informe de Gestion del Grupo Consolidado

Todos los contratos de seguros de cambio a 31 de
Diciembre de 2007 cubren saldos de clientes (activos) y
proveedores (pasivos), no existiendo ninguno a cierre de
ejercicio para cubrir compras de inmovilizado. De estos
seguros, 20 miles de Euros cumplen las condiciones
de eficiencia para ser tratados como instrumentos
de cobertura y el resto son contabilizados como
especulativos.

(Datos en miles)

Todos los contratos de compra y venta a plazo de divisa
contratados por el Grupo son a plazo inferior a un afio.

A 31 de Diciembre de 2007 el Grupo tiene contratos
para operaciones de divisa utilizados por importe de
252 millones de euros por ventas de divisa y 77 millones
de euros por compras. A 31 de Diciembre de 2006 se
encontraban utilizados 538 millones de Euros de ventas y
184 millones de Euros por compras. El desglose por divisa
de los mencionados contratos a plazo es como sigue:

A O P A o, Pa O
uUsD 204.150 112.340 297.462 237.680
EUR 32.817 178.630 302
GBP 21.555 47.511
SEK 410.200 538.656
Otras 8.461 43

Los valores razonables de estos contratos a plazo
se basan en los valores de mercado de instrumentos
equivalentes y ascienden a 3.007 miles de €, de los
cuales 3.612 miles de euros aparecen recogidos en
el epigrafe de “otros activos financieros corrientes”
del balance de situacion consolidado y 605 aparecen
recogidos como “otros pasivos financieros”.

La diferencia entre el importe en libros del pasivo
financiero y el importe que la entidad estaria obligada
contractualmente a pagar al tenedor de la obligacion
en el momento del vencimiento, se corresponde con el
efecto financiero del descuento.

6.3. Riesgo del precio de compra de las materias primas

Durante el afio 2007 no se han contratado instrumentos
financieros derivados para la cobertura del riesgo en las
variaciones del precio de compra de las materias primas.

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
correccion de la cotizacion del niquel en la Bolsa de
Metales de Londres, se efectuaron determinados
contratos derivados (“collars”) relativos a materias
primas.

El Ultimo de esos contratos finalizé el 29 de Diciembre
de 2006.

Estos instrumentos financieros fueron tratados
contablemente a valor razonable con cambios en
resultados, por lo que se registrd un gasto por importe
de 23,4 millones de euros, que aparece recogido en el
epigrafe “gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias consolidada.
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1 5. INFORMACION ADICIONAL A TENOR DEL
ARTICULO 116 BIS DE LA LMV

El Consejo de Administracion de ACERINOX, S.A.
en su reunion del pasado dia 25 de febrero de 2008,
ha acordado presentar a la proxima Junta General
de Accionistas un Informe explicativo, relativo a
determinados contenidos incluidos en el Informe de
Gestion de la Entidad correspondiente al ejercicio
2007, incorporados en virtud de lo dispuesto en el art.
116 bis de la Ley del Mercado de Valores, que ha sido
introducido en la Ley 6/2007.

A) Estructura de Capital.
El capital social de ACERINOX, S.A. se cifra en
64.875.000 euros, y estd compuesto por:

259.500.000 acciones ordinarias de nominal 0,25 euros
por accién.

B) Restricciones a la transmisibilidad de valores.

No hay restricciones estatutarias a la transmisibilidad de
las acciones que integran el capital social.

C) Participaciones significativas en el capital.

Corporacion Financiera Alba 23,240 %
(Alba Participaciones, S.A.)

Nisshin Steel Co. Ltd. 11,093 %

13,275 %

Omega Capital
(Feynman Capital, S.L.)

D) Restricciones al derecho de voto.

Ningun accionista, cualquiera que sea el numero de
acciones de las que resulte titular real, podra emitir un
numero de votos superior al que corresponda al 10%
del total capital social con derechos a voto existente en
cada momento y ello aunque las acciones de que sea
titular superen ese porcentaje del 10%. (art. 15 de los
Estatutos Sociales)

E) Pactos parasociales.
No hay.

48

F) Normas aplicables a nombramientos y modificacién

de Estatutos de la Sociedad.
Los consejeros son nombrados por la Junta General
o por el propio Consejo (caso de cooptacién, con el

requisito de resultar ratificados por la Junta General mas
proxima) de conformidad con lo dispuesto en la Ley de
Sociedades Anonimas y en los Estatutos Sociales. Las
propuestas de nombramiento son presentadas al Consejo
por la Comision de Nombramiento y Retribuciones.

El art. 21 del Reglamento del Consejo de Administracion
establece que “los Consejeros deberan poner su cargo a
disposicion del Consejo de Administraciéon y formalizar,
si éste lo considera conveniente, la correspondiente
dimisién, cuando se vean incursos en alguno de los
supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente
previstos o porque no puedan desempenar el cargo con
la dedicacion debida”.

Para la modificacion de Estatutos se requiere por
el art. 13 de los Estatutos Sociales un quérum de
accionistas reunidos en Junta en primera convocatoria
que representen el cincuenta por ciento del capital
suscrito con derecho a voto, y en segunda convocatoria
el veinticinco por ciento de dicho capital. Cuando
concurran accionistas que representen menos del
cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho a
voto, el acuerdo de modificacion solo podra adoptarse
validamente con el voto favorable de dos tercios del
capital presente o representado en la Junta General.

G) Poderes de los miembros del Consejo de

Administracién.

Hay apoderamientos notariales de las facultades
estatutarias del Consejo de Administracion, con
excepcion de aquellas que tienen el caracter de
indelegables a favor del Presidente de la Sociedad, D.
José Maria Aguirre Gonzalez, y del Consejero Delegado,
D. Rafael Naranjo Olmedo. EI Consejero-Secretario
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General, D. David Herrero Garcia, tiene, a su vez,
delegados poderes de representacion.

Sin perjuicio de lo cual, se resefia que el Consejo de
Administraciéon, mediante los oportunos acuerdos
vélidamente adoptados por los accionistas en Junta
General Ordinaria, celebrada el dia 14 de junio de 2007,
tiene autorizacion para adquirir hasta un 5% de las
acciones propias en los términos establecidos por el art.
75 de la Ley de Sociedades Andénimas.

H) Acuerdos significativos.

No hay.

) Acuerdos entre la sociedad y sus cargos de

administracién y direccién o empleados que dispongan

indemnizacién en determinados supuestos.

Existen miembros de la direccion de la sociedad
cuyos contratos de Alta Direccién, en atencién a sus
parcelas de responsabilidad, contemplan el derecho a
indemnizacion en caso de extincion de la relacion laboral
por decisiéon unilateral de la Sociedad.

Aseos en acero inoxidable en la Bahia de San Sebastian
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ACERINOX y la RSC

El objetivo de la actividad del Grupo ACERINOX, es la obtencién de beneficios econémicos para sus accionistas reali-
zando su actividad que no es otra que la que establece el articulo 4 de sus Estatutos sociales — “La fabricacion y venta
de acero inoxidable y otros productos derivados o similares” — y que representa, por tanto, su primera responsabilidad
social.

Sin embargo, el modo en que tales beneficios se alcanzan, las consecuencias que sus actuaciones puedan tener sobre
terceros y las repercusiones sobre el entorno social y medioambiental son aspectos esenciales que el Grupo ha tenido
en consideracion desde sus mismos origenes. La responsabilidad de la empresa hacia la sociedad se manifiesta en el
pago de los impuestos, de los salarios, de las cotizaciones a la Seguridad Social y, en general, en el pago de las nor-
mativas vigentes, sabiendo que con ello se esta atendiendo al mayor compromiso social: la creacion de riqueza, sin la
cual, la responsabilidad social corporativa resultaria ilusoria.

Asi pues, ACERINOX manifiesta su compromiso social dedicando su actividad al estricto cumplimiento de su objeto
social. La sociedad no puede trasladar su propia responsabilidad a las empresas, que solo son meros agentes eco-
noémicos creadores de riqueza, sino que la tiene que gestionar por si misma aplicando los medios que las empresas le
distribuyen.

El éxito empresarial debe conseguirse de forma que no se vea comprometido el futuro de las generaciones venideras.
O, dicho, en positivo, la empresa debe actuar para garantizar su propio futuro, sabiendo que asi lo hara con todo
cuanto le rodea.

El valor de una compania se mide en funcién de sus parametros econémico—financieros, pero también, cada vez mas,
en funcién de sus intangibles o inmateriales. Es sobre unos y sobre otros —es decir, beneficios y valores— sobre los que
las empresas construyen y fundamentan su reputacion.

ACERINOX cuenta con una buena reputacion: opera en el mer-
cado con un alto grado de reconocimiento y sus productos
tienen una aceptacion elevada. A través de estos productos y
de quienes los comercializan llega al conjunto de la sociedad
ofreciendo elementos y componentes de acero inoxidable que
hoy resultan insustituibles para la vida moderna. La historia de
éxito que desde hace 37 afios viene escribiendo ACERINOX,
que continla escribiendo en el presente y que, segun todos
los indicios, proyecta hacia el futuro, sélo puede entenderse
desde una solida base de valores que le han permitido do-
tarse de una personalidad propia, claramente diferenciada y
conscientemente orientada a dar sentido al negocio en el largo
plazo.

ACERINOX hace suyos, por tanto, los diez principios en que se

condensan los compromisos formulados en el Pacto Mundial
de las Naciones Unidas asi como el empefio de las empresas,
los gobiernos y los organismos internacionales por favorecer el
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desarrollo social, impulsar el entendimiento entre las gentes y acometer las medidas necesarias para frenar el deterioro
medioambiental y las amenazas al planeta.

El presente informe de RSC es el primer paso de ACERINOX por sistematizar y formular sus compromisos y sus avan-

ces en la materia. Dada la complejidad del Grupo y su dispersion geografica, con este primer informe se establece un
punto de partida informativo que en afios sucesivos se irda completando y comparando.

Los compromisos de ACERINOX

Vision
El Grupo ACERINOX es...
— El segundo productor mundial de aceros inoxidables, con establecimientos fabriles en Espana, Estados Unidos
y Sudafrica y una extensa red comercial en los cinco continentes.
— Una compafiia que apuesta por la mejor tecnologia y la maxima eficiencia para ofrecer los mejores productos a
sus clientes.
— Una empresa global, capaz de adaptarse a las realidades concretas de los paises en los que opera.

Mision
El Grupo ACERINOX persigue...
— Asegurar un crecimiento rentable y sostenido de su negocio.
— Remunerar a sus accionistas a través del valor de la accion y el reparto de dividendos.
— Mantenerse a la cabeza de su sector, incrementando su presencia internacional y la implantacion de sus productos.
— Ofrecer seguridad y desarrollo profesional a sus empleados, aportando, paralelamente, mayores cotas de bien-
estar a los ciudadanos.
— Contribuir al mantenimiento y a la mejora del medio ambiente.
— Contribuir al desarrollo y bienestar de las comunidades en las que lleva a cabo su actividad

Valores
El Grupo ACERINOX ofrece...
— Calidad de los productos y satisfaccion a sus clientes
— Rentabilidad y transparencia a los accionistas
— Acogida y desarrollo profesional a sus empleados
— Contribucion y cercania con la sociedad
— Respeto y proteccion al medio ambiente
— Solidez y equilibrio en su Gobierno Corporativo
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ACERINOX y el medio ambiente

La politica ambiental de ACERINOX esta firmemente comprometida con el desarrollo sostenible y, en consecuencia,
se encuentra plenamente integrada en su estructura de gestion y orientada de forma convergente con los objetivos
de productividad, calidad y competitividad, con un nivel de autoexigencia superior al que establecen las legislaciones
vigentes en los diferentes paises en los que esta presente el Grupo.

Procedimientos de reciclaje y seguridad

De manera general, ACERINOX cuenta en todas sus factorias con procedimientos para el maximo aprovechamiento de
la chatarra como materia prima para la obtencion de los aceros inoxidables. En la actualidad, la principal materia prima
utilizada en la fabricacién del acero es reciclada, tanto chatarra de acero inoxidable como de acero al carbono.

Chatarra utilizada como materia prima Producto terminado acero inoxidable

El Grupo ACERINOX opera con los procedimientos marcados en el protocolo oficial de control de radioactividad, con
el objeto de asegurar que los materiales utilizados en la fabricacion estan libres de radioactividad, Todas las plantas
disponen de elementos de deteccion de radioactividad y los laboratorios de las acerias comprueban en sus analisis
rutinarios la existencia de elementos radioactivos. A lo largo de 2007 no se ha producido ningun incidente radioactivo
en las instalaciones del Grupo, quien, a su vez, exige a sus proveedores la garantia de que disponen también de ade-
cuados sistemas de control.

Con el fin de prevenir y evitar vertidos contaminantes al mar, ACERINOX exige a todos sus proveedores que el trans-
porte de materias primas o productos terminados se realice siempre en buques de doble casco.

Acerinox S.A. y la ISO 14001

Acerinox S.A. cuenta en Espafa, desde 1999, con la certificacion ISO 14001 —la norma internacional relativa a la ges-
tiéon ambiental mas importante de cuantas existen como evidencia demostrativa del cumplimiento de los estandares
medioambientales. La renovacion de esta certificacién, otorgada por la reputada organizacién certificadora TUV, acredi-
ta que Acerinox dispone de un Sistema de Gestion Ambiental integrado de forma plena en la estructura de la empresa,
lo que implica normalizacién de procedimientos, control, formacion y responsabilidad de todo el personal. Se basa en
un proceso de mejora continua para prevenir y controlar los impactos ambientales de las actividades de fabricacion.

No se ha registrado en Acerinox durante el pasado afio ningun incidente medioambiental, lo que acredita la eficiencia
del sistema de gestion.
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Anualmente Acerinox realiza una evaluacién del comportamiento am-
biental en base a la Norma ISO 14031. Esta evaluacion permite a la Ad-
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aplica las inversiones capaces de resolver el binomio ‘Incremento de la
produccioén / Eliminacion de causas de la degradacion medioambiental’
mediante la reduccion de efluentes liquidos, gaseosos y sonoros.

Reduccién del consumo de agua

El agua es un recurso esencial para todos los procesos humanos y, por tanto, también para ACERINOX, que lo nece-
sita para los usos convencionales de lugares en los que se concentran varios miles de personas y, ademas, para sus
procesos fabriles de obtencién de aceros.

Circunstancias complejas, en las que se une el incremento notable del consumo y el comportamiento climatico de los
Ultimos decenios, hacen que el agua sea cada vez mas escasa y cada vez mas imperiosa la necesidad de una buena
administracion de este recurso esencial para la vida.

Como consecuencia de esta concienciacion, Acerinox S.A. viene estableciendo desde hace afios una rigurosa politica
de disminucién de sus consumos de agua, fruto de la cual ha sido la reduccion de un 26,9% en el periodo comprendido
entre 2002 y 2007, con un escalado que se recoge en el siguiente cuadro:

00 00 004 00 006 00
Consumo(000) m3/mes 398 376 339 309 300 291
Acumul. % Variac.S/2002 _ —5'5% —14,8% —22,3% —24,6% —26,9%

Esta importante reduccion se ha conseguido por una doble via: por un lado, revisando las normas de funcionamiento
en orden a obtener una mas eficiente gestion de los consumos; por otro, realizando importantes inversiones encami-
nadas a la recirculacion y reutilizacion del agua necesaria para los procesos de fabricacion. Las inversiones mas des-
tacadas y recientes —llevadas a cabo en el periodo 2004 —2007 — han sido:

® 926.952 euros en el sistema de recirculacion de agua en linea AP-1 de Laminacion en Frio,

e 744.069 euros en el sistema de recirculacion de agua en Linea P-4 de Laminacion en Frio

Como consecuencia de estas inversiones, el agua vertida se ha reducido en un 55% en los Ultimos 7 afos.
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La importante reduccién de consumos conseguida por ambos efectos —disminucion y reutilizacion— aporta no solo
unos claros beneficios medioambientales sino que repercute de manera favorable en los costes de la compahia.

Sensibilizacion y procedimientos

En cualquier sistema de gestion ambiental es esencial la participacion y sensibilizacion de los trabajadores. Para ello es
necesaria una formacion inicial intensa, que debe continuarse después, siempre en funcién de los puestos de trabajo y
del interés y motivacion de los trabajadores.

En los niveles directivos hay reuniones especificas que permiten revisar las actuaciones realizadas o planear futuros
compromisos medioambientales. Todos los departamentos de las fabricas tienen la oportunidad de explicar o solicitar
aspectos relacionados con la gestién ambiental. Estas reuniones facilitan los canales de comunicacion entre las dis-
tintas areas de la fabrica y se complementa con las reuniones trimestrales del Comité de Medio Ambiente que informa
sobre los resultados de las auditorias externas, de emisiones de CO2 o cualquier otro asunto de relevancia.

Hay procedimientos establecidos para detectar situa-
ciones de mejora en materia ambiental que puedan in-
troducirse en los procesos productivos. Para este fin se
utilizan los indicadores ambientales, a partir de cuyos
resultados se establecen los objetivos anuales. De esta
forma se priorizan las inversiones, se potencia el princi-
pio de prevencion y reduccion de la contaminacion, se
gestionan los recursos naturales con criterios de soste-
nibilidad y, en definitiva, se posibilita un proceso de fa-
bricaciéon del acero inoxidable respetuoso con el medio

ambiente.

Inversiones 2007

Las inversiones realizadas a lo largo de 2007 estan basadas en los compromisos y principios anteriores:

e | a sustitucion de transformadores de PCB en Laminacion en Frio es una exigencia del Plan de Mantenimiento
Eléctrico, con el fin de eliminar algunos componentes tdxicos contenidos en los transformadores tradicionales.
La fecha limite es el aflo 2010, pero Acerinox procedié a su sustitucion con tres afios de anticipacion sobre las
exigencias normativas.

Mejoras de la nave de almacenamiento de residuos. Esta inversion en la zona de acopio de residuos de fabrica
hace posible un incremento en la capacidad de al-

macenamiento temporal de residuos. Desde hace
dos afos esta zona de fabrica ha sido acondicio-
nada, en el marco de un proyecto ligado al de-
sarrollo de la Ley IPPC, conforme al principio de
prevencion de la contaminacion y de los impactos
ambientales.

e Acondicionamiento de la nave para el montaje de
refractarios. Se ha concluido la adaptacion de una
nave en la zona de aceria para destinarla a labores
de montaje de material refractario, evitando todo
tipo de emisiones.
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e Construccion de la balsa de emergencia. Es un dispositivo para que Laminacién en Frio pueda operar con norma-
lidad en caso de cualquier fallo en la Planta de Neutralizacion de Acidos, evitando de este modo vertidos incon-
trolados.

e Adaptacion de focos de emisidon: Esta adaptacion responde a las recomendaciones de la Consejeria de Medio
Ambiente, para que las tomas de muestra para las mediciones puedan realizarse de la forma mas adecuada.

e Mejoras en extraccion de humos de Aceria. Esta inversion se inicié en 2006 y su objetivo era aumentar la capaci-
dad de los sistemas de aspiracion vy filtrado de los humos generados.

e Nueva planta de recuperacion de acidos (Scanacon n° 3). Es la cuarta planta de recuperacion de acidos que se
instala y permite llevar su recuperacion e incorporacioén al proceso productivo al maximo nivel posible, reduciendo

el impacto ambiental en emisiones al agua y al aire.

e Mejora y reforma en las plantas de tratamiento de agua y en las lineas AP. Con el fin de reducir el consumo de agua
y aumentar la capacidad de tratamiento se han acometido reformas como la sustituciéon de bombas, el revesti-
miento de tanques o el disefio de una nueva planta de secado de fangos para la zona de laminacion en frio. En la
Planta de Neutralizacion de acidos se ha modificado la adicion de cal para aumentar su eficacia. En las lineas de

decapado se ha implantado una recirculacién de aguas que ha reducido los consumos en un 50%.

Ahorro y eficiencia energética para la reduccion de emisiones de CO2. Con objeto de reducir los gases de efectos
invernadero se han incorporado mecheros y quemadores de Ultima generacion y se han modificado las calderas
para aumentar su eficiencia energética con el fin de reducir el consumo de combustibles. Estas actuaciones cuen-

tan con el respaldo de la Agencia de la Energia de la Junta de Andalucia y continuaran en 2008.

Conexiéon de los trenes de laminacion en caliente. Esta inversién, realizada en Roldan S.A., la filial dedicada a la
fabricacion de Productos Largos, ha permitido el cierre del horno del Tren de Perfiles, poco eficiente, y la optimi-
zacion del Tren MH, logrando con ello un importante ahorro energético y, sobre todo, una importante disminucion
de las emisiones de CO2 —en torno al 20% — y NOx. La inversién ha sido de 18,5 millones de euros, y, sobre esta
base, Roldan ha solicitado la Autorizacion Ambiental Integrada, ya en fase de aprobaciéon y con la que espera
contar en septiembre de 2008.

El objetivo de Acerinox es continuar mejorando su eficiencia energética y, para ello, tiene en estudio varios proyectos
que se implementaran a partir de 2008.

Derechos de emision

La posicion de Acerinox en el régimen de comercio de derechos de emision es satisfactoria. Las medidas de eficien-
cia energética implantadas han hecho que, en el primer periodo de asignacion (2005—2007) no haya sido necesario
adquirir derechos de emision. Afio tras afio se han reducido las emisiones, poniendo con ello de manifiesto el empefio

ambiental de mejora.

Acerinox cuenta ya con una nueva Autorizacién de Emision para CO2, que entrara en vigor el 1 de enero de 2008 y ha

sido concedida para el periodo de cinco anos que representa el segundo periodo de asignacion
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North American Stainlees (NAS)

Km.t ucky Dep urtmeﬂt}l‘o r En EE.UU., North American Stainlees (NAS), desde su fundacion en 1990, ha per-
Environmental Protection

seguido, como uno de sus objetivos principales, estar entre las plantas de acero
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NAS participa en el programa KY EXCEL (Kentucky Excellence in Environment

% m Leadership) dirigido a mejorar el nivel de cumplimiento de las normas medioam-
Diirectar, Dicision

e,

Compliance Aot < bientales y de proteccion del medioambiente y patrocinado por el gobierno del

Estado de Kentucky. El plan de gestion medioambiental de NAS fue aprobado en

abril de 2007 con la calificacion de “Leadership”, la segunda mas alta del programa KY EXCEL vy la primera conseguida por
una industria del sector acero. NAS se ha comprometido a cumplir el 100% de los objetivos del plan durante cinco afios para
conseguir la calificacion “Master”, la mas alta del programa.

Desde siempre NAS ha instalado la tecnologia mas avanzada para conseguir que las emisiones de la fabrica estén por debajo
de los limites legalmente permitidos. Durante afos ha desarrollado una tecnologia propia para controlar y reducir los niveles de
NOx (6xido de nitrédgeno) y esa tecnologia se ha puesto a disposicion de las restantes fabricas del Grupo y de otras companias
industriales de Estados Unidos. Existe un programa muy ambicioso de recuperacion de particulas de niquel, cromo y hierro
de las aguas residuales y de reutilizacion del metal resultante en el proceso productivo. Las reglas de control de suministro de
chatarra para hornos eléctricos constituyen un modelo en el sector del acero.

A lo largo de 2007, NAS tuvo 19 inspecciones por parte del Estado de Kentucky (11 de la Division
Calidad de Aire, 3 de la Division de Agua y 5 de la Division Residuos Peligrosos) que verificaron el
cumplimiento de las regulaciones en la materia. Asimismo en 2007, NAS fue objeto de una inspeccion
exhaustiva por parte del Environment Protection Agency (EPA) que comprobé el exacto cumplimiento
de la normativa medioambiental.

La preocupacion por el medioambiente no se limita a la actividad industrial sino que se extiende a la

cooperacion con la comunidad. NAS posee mas de 300 acres (122 Ha.) de terreno que estan siendo
reforestados con especies forestales autéctonas para proporcionar un habitat a la vida salvaje y las aves migratorias. Dentro
de la zona existen minas abandonadas cuyos terrenos estan siendo regenera-
dos mediante la utilizacion de escoria limpia de deshechos procedentes de la
planta de acero. NAS patrocina también el rescate y cuidado de aves rapaces
heridas. Las aves son tratadas en los terrenos propiedad de NAS en colabo-
racion con Raptors Inc., organizacion altruista dedicada al cuidado de las aves
rapaces, antes de ser anilladas y puestas en libertad.

NAS subvenciona econémicamente y fomenta la participacion de sus em-

pleados en el evento anual de limpieza del rio Ohio en Carrollton’s Point Park,
region en la que estan enclavadas las instalaciones de NAS. Rio Ohio
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Columbus

Columbus cuenta desde 1998 con la ISO 14001 y en julio de 2006, reci-
bié la ISO 14001:2004. La compafia mantiene una actitud proactiva en
su compromiso medioambiental y constantemente revisa sus activida-
des con el fin de ajustarlas a los compromisos legales y a las exigencias

COMHMERCIAL
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COLUMBUS STAINLESS
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El objetivo fundamental de la actividad medioambiental de Columbus es
minimizar los impactos y los riesgos en el proceso de produccion, para
lo cual se trabaja en la adopcion de medidas eficaces de reduccion y
en el uso de tecnologias limpias. Columbus mantiene un compromiso

efectivo con el desarrollo sostenible y trabaja por la eficiencia de los
procesos, el reciclado de los materiales y la minimizacion del impacto de
los residuos. Trabaja igualmente en la conservacion de la biodiversidad

i e S
Er

11 By 1998

en coordinacién con el National Biodiversity Strategy Action Plan.

En Sudéfrica acaba de promulgarse la ley de medio ambiente y calidad

del aire. La nueva legislacion establece estandares de calidad del aire y regulara las emisiones con mecanismos de exi-
gencias que se iran introduciendo gradualmente. Columbus trabaja, en linea con esto, en la reduccién de sus emisiones
de gas, de acuerdo con los protocolos desarrollados por el Instituto Internacional del Hierro y el Acero.

Columbus sigue trabajando en desarrollar planes que disminuyan el impacto ambiental en el agua utilizada. Uno de los
objetivos es conseguir una fabrica con nivel cero de vertidos de aguas residuales.

Otro objetivo es minimizar la generacion y maximizar el reciclaje de residuos. El principal residuo sélido generado en la
planta de acero sigue siendo escoria que se reutiliza en mas del 90% (230.000 de las 250.000 toneladas generadas
en 2006) en la mejora de terrenos de cultivo. Por lo que respecta a cenizas capturadas en los filtros de la planta de
acero, en 2006 se fundieron 26.950 toneladas de un total de 27.130 toneladas generadas. Estan en estudio otras for-
mulas para la extraccion de las particulas de metal como alternativa a la fundiciéon. Ademas, se estéa llevando a cabo
un programa para la utilizaciéon intensiva de ferrocromo en estado liquido en coordinacién con nuestro suministrador
local, Samancor. La idea es aprovechar la temperatura de fusion de esta materia prima que, afadida en estado liquido
al proceso de produccion, reduce de manera considerable el consumo de electricidad.

ACERINOX y sus clientes

El objetivo de la organizacién de ACERINOX es la satisfaccion de sus clientes, a los que proporciona los materiales mas
adecuados para cada uso.

El principal elemento que configura este servicio al cliente es una extensa red internacional de 35 almacenes y 24 ofici-

nas, asi como 18 centros de servicio dotados de modernas maquinarias de corte y esmerilado, que permiten la entrega
de los materiales a los clientes en los plazos adecuados y en condiciones 6ptimas.

59




Los departamentos de asistencia técnica cuentan con ingenieros de gran experiencia que colaboran estrechamente
con los clientes, tanto para la utilizacion de materiales con las caracteristicas mas adecuadas a sus procesos, COmo
para la resolucion de cualquier problema que pudiera surgir durante el proceso de transformacion que los clientes
realizan.

Los laboratorios de analisis quimico, mecanico y rayos X de los que el Grupo ACERINOX dispone para estos fines,
cuenta con los medios mas modernos para la realizacion de los ensayos normalmente requeridos. A este respecto el
Grupo cuenta con los certificados de calidad (PED/Pressure equipment Directive 97/23/EC; Lloyd’s; ISO 9001:2000;
AD 2000 — Merkblatt WO/TRD 100...) que garantizan la adecuacion de los procesos y de los materiales a los estan-
dares mas exigentes.

A través de la Asociacion Cedinox (Cen-
tro para la Investigacion y el Desarrollo
del Acero Inoxidable), en colaboracion
con los departamentos técnicos de las
fabricas, el Grupo proporciona a sus
clientes contestacion a sus consultas
técnicas sobre tipos de materiales nece-
sarios en aplicaciones concretas o cual-
quier consulta sobre los tratamientos de
éstos. Igualmente, edita publicaciones
técnicas periddicas esenciales en la di-

vulgacion del uso y aplicaciones de los

aceros inoxidables de forma gratuita.

Investigacion, desarrollo e innovacién (I+D+i)
El principal activo de ACERINOX son sus productos. A lo largo de casi 40 afos, el Grupo ha venido ofreciendo al mer-
cado los productos mas avanzados, desde una ¢ptica de excelencia y de liderazgo.

Sobre esta base, ACERINOX impulsa una activa dinamica de |+D+i orientada a la optimizacion de los procesos produc-
tivos para mejorar la calidad, reducir costes y conseguir mejoras medioambientales, asi como al desarrollo de nuevos
productos.

A lo largo de 2007 se han llevado a cabo 8
proyectos de |+D, seis de ellos en progra-
mas de investigacion europeos (RFCS), y los
otros dos —que suman, en conjunto, 9 lineas
de investigacion— en programas naciona-
les (PROFIT y CDTI). En todo este conjunto,
Acerinox S.A. ha invertido 2,98 millones de
euros.

En los dos Ultimos afios, Acerinox ha par-
ticipado activamente en el desarrollo de la

Plataforma Tecnolodgica Espafiola del Acero

Laboratorio aceria
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(PLATEA), en cuyo marco se encuadran los objetivos de alguno de los proyectos de investigacion llevados a cabo por
ACERINOX.

El desarrollo de estas lineas de investigacion permite continuar invirtiendo en los distintos recursos que sustenta la
actividad de |+D+i de la compafia que se lleva a cabo, fundamentalmente en sus laboratorios de la factoria del Campo
de Gibraltar, y que, desde hace afios, se incrementa y se adapta a las necesidades de la empresa y del mercado, en
busca de la mejor competitividad y de un 6ptimo servicio al cliente.

Un total de 17 profesionales se dedican en esos laboratorios a la investigacion, ademés de 16 becarios, a los que hay

que sumar 18 investigadores asociados de los departamentos de produccion que, eventualmente, se dedican a la
[+D-+i.

ACERINOX y sus accionistas

ACERINOX cotiza desde hace 21 afos en la Bolsa de Madrid y desde hace 20 en la Barcelona. Desde entonces viene
manteniendo un permanente compromiso de retribucion a sus accionistas mediante una politica de consolidacion de
los incrementos de retribucién acordados en ejercicios con mejoras de resultados.

Desde 1986 el valor de la accidon se ha multiplicado por 11,23. El total de las retribuciones abonadas desde entonces, in-
cluyendo dividendos, devolucién de primas de emisién y reducciones de capital social, ha ascendido a 927.844.604,80
euros, lo que supone haber repartido entre los accionistas 14,3 veces el importe del capital social de la compania.

Atencion al accionista
ACERINOX mantiene abiertos de forma permanente cauces de comunicacion con los accionistas y la comunidad finan-
ciera, con el fin de mantener un marco de relaciones basado en el respeto, la equidad y la informacion.

Con ese fin, ACERINOX cuenta con una Oficina de Atencién al Accionista con la que puede contactarse por via
telefonica (91 398 52 85 / 91 398 51 74 ), por correo electronico (accionistas@acxgroup.com) o desde la web
(www.acerinox.es).

En el afo 2007, la Oficina de Atencidn al Accionista ha atendido 1.150 consultas referidas fundamentalmente a infor-
macion sobre pago de dividendos y Junta de Accionistas

Complementariamente, ACERINOX cuenta con un Departamento de Relaciones con Inversores (Tel. 91 398 51 84,
(inversores@acxgroup.com) desde donde se canaliza la transmisién del calendario financiero y se proporciona cuanta
informacion es solicitada por los analistas e inversores que siguen el valor.

Junta General

La Junta General es la expresion maxima de la participacion de los accionistas en el gobierno de la compafia y a ella
pueden asistir todos aquellos que posean un minimo de 1.000 acciones. En todo lo referido a los derechos de los ac-
cionistas, ACERINOX se ajusta a lo establecido en la Ley de Sociedades Andénimas y a las recomendaciones y normas
emanadas de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV).
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ACERINOX 'y sus empleados

ACERINOX busca en sus empleados un compromiso de calidad y de servicio con la tarea que desarrollan y, en contra-
partida, ofrece un entorno favorable y unas posibilidades maximas de desarrollo profesional.

El Grupo, en todas sus factorias y centros de trabajo, proporciona las condiciones optimas para el desarrollo de la
actividad y las mejores herramientas para éxito de la tarea y la satisfaccion de las personas.

Los empleados de ACERINOX responden a la diversidad de los mercados laborales en los que el Grupo esta presente,
con una representacion de diversidad étnica y cultural equivalentes a los de cada sociedad.

La plantilla de ACERINOX esta creciendo en los ultimos afios como consecuencia del incremento de la actividad y de la

incorporacion de nuevos activos. La distribucion de los empleados por empresas v filiales, a 31 de diciembre de 2007,
es la siguiente:

Plantilla del Grupo Acerinox

Acerinox S.A. 2.694
Roldan+Inoxfil 625
Filiales comerciales en Espanha 461

TOTAL ESPANA 3.780
North American Stainless (EE.UU.) 1.316
Columbus (Sudéfrica) 1.918
Filiales comerciales en el extranjero 436

TOTAL GRUPO 7.450

De forma desglosada por paises, la informacién es la siguiente:

Plantilla de Acerinox S.A.

ota ombre e
Titulados superiores 215 187 28
Administrativos 351 245 106
Operarios 2.128 2.128 0
TOTALES 2.694 2.560 134

La antigliedad media de los trabajadores del Grupo en Espana se situa por encima de los 15 afos, siendo en algunos
lugares, como la Oficina Central de Madrid, de 18,79 afios de antigliedad media.
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En cuanto a la distribucién por género, es preciso sefialar que la naturaleza del trabajo siderurgico hace que no sea
tradicionalmente demandado por mujeres.

Plantilla de NAS
De los 1.316 empleados de North American Stainless, 139 son mujeres (11%) y cuentan con una antigliedad media de
7 afos.

Plantilla de Columbus

En Sudafrica, la plantilla de Columbus representa un claro esfuerzo de integracion de la realidad social del pais. De los
1.583 empleados fijos (1.369 hombres y 187 muijeres), el 57,17% son blancos, mientras que el resto corresponde a los
restantes grupos étnicos del pais.

Entre los becarios y aprendices (un total de 360, de los que 31 son mujeres), el porcentaje de blancos es del 24,17 %.
Estos aprendices y operadores en practicas responden a diversos acuerdos con instituciones publicas. Hay, ademas,
26 trabajadores estudiando en universidades.

La plantilla de Columbus tiene una antigliedad media de 8,43 afios.

Finalmente, hay que resaltar que de los 432 empleados de las oficinas comerciales en 21 paises —excluida Espafia—,
149 son mujeres, lo que representa el 34,5% del total.

Derechos universales

Los derechos de los empleados del Grupo ACERINOX parten de la aceptacion plena de los derechos y normas vigen-
tes a nivel internacional, desde la Carta de las Naciones Unidas al Pacto Mundial, por lo que, en todos los paises en
los que el Grupo desarrolla su actividad, y mas alla de cual sea su legislacion especifica, se garantiza la exclusion del
trabajo infantil en los términos descritos por la OIT, se previene la existencia del trabajo forzado y se facilita a todos los
trabajadores todas las ventajas para el desarrollo de sus derechos fundamentales.

A este respecto, los derechos sindicales son expresamente reconocidos y la empresa facilita el gjercicio de los mismos,
de acuerdo con la normativa propia de cada pais. En Espafia, en todos los centros se celebran elecciones sindicales de
manera regular, tal y como establece la ley, y todos los trabajadores pueden elegir a sus representantes sindicales.

Salud y seguridad

Acerinox S.A. cuenta con un Sistema de Prevencion de Ries-
gos Laborales que ha sido auditado y certificado con nivel alto
en conformidad a las exigencias de Ley de Prevencion de Ries-
gos Laborales y el resto de las normas en vigor en Espafa.

El Servicio de Prevencion tiene como objetivo alcanzar la mas
alta cota posible de seguridad y salud de los trabajadores,
integrando criterios de seguridad en todos los procesos de
tomas de decisiones. El Servicio cuenta con todos los recur-
s0s humanos necesarios para llevar a cabo su tarea —17 per-
sonas en la actualidad— y dispone de la mejor tecnologia y
los procedimientos mas adecuados.

Servicios médicos de Acerinox
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En lo referido a formacion dentro de este ambito, se distinguen dos tipos de actuaciones: la formacion inicial que im-
parten los miembros del Servicio de prevencion a los nuevos contratados, y la formacién continua que se proporciona
a todos los empleados mediante colaboradores externos o por los propios miembros del Servicio.

e El Servicio de Prevencién investiga y analiza los ac-
cidentes laborales que ocurren en sus instalaciones.
Ademas elabora las estadisticas de accidentabilidad
laboral, que se recogen en el Informe Mensual de Acci-
dentes. También coordina las actividades con las em-
presas contratistas que trabajan con Acerinox y vigila
la ejecucion de los trabajos desde la dptica de la pre-
vencion de riesgos.

En los distintos centros del Grupo Acerinox se mantie-
Ambulancia y coches de bomberos nen reuniones periodicas de seguridad, como son las

del Comité de Seguridad y Salud Laboral, las reunio-

nes de seguridad en cada departamento productivo y las reuniones monograficas que eventualmente se convocan para

abordar problemas especificos.

Ademas, Acerinox realiza inspecciones diarias de las instalaciones y gestiona, con empresas homologadas, el correcto
mantenimiento de las instalaciones de seguridad.

Acerinox dispone de un programa de actuaciones en materia de seguridad que garantiza plenamente la calidad de las
instalaciones y la eficacia de los procedimientos establecidos en materia de seguridad y prevencion de riesgos, en los
que se llevan invertidos 1,9 millones de euros en los Ultimos dos afios. Ademas, el Servicio de Prevencion de Acerinox
colabora con la Unién de Empresas Siderurgicas (UNESID) en las reuniones de expertos en materia de seguridad labo-
ral y ha participado en el desarrollo de proyectos tales como CAMPRESID, FORPRESID y DIPRESID.

En NAS (North American Stainless) existen coordinadores de seguridad en cada area, quienes son los encargados de
controlar y corregir, de forma visible y activa, todo lo concerniente a la seguridad en el trabajo en cada planta. Cada mes
se hace un reconocimiento especial a los departamentos sin ningun accidente. En caso de que se produzca alguno, el
Comité de Direccion revisa y analiza las circunstancias para adoptar las medidas oportunas.

Todos los empleados reciben cada afio 6 horas de formacion sobre seguridad en el trabajo. Pero cada nuevo empleado
recibe, en sus dos primeras semanas, una formacion inicial en la materia.

Seleccion y Formacion

El avanzado desarrollo tecnoldgico del Grupo, su eficiencia y su cumplimiento de las exigencias medioambientales sélo
pueden optimizarse contando con la méaxima preparacion de todos los profesionales que participan en los procesos de
produccioén. Para ello es imprescindible una dinamica de formacion permanente que capacite al maximo a los emplea-
dosy, al tiempo, los involucre y comprometa con la misién, vision y valores de la compafiia.

En el Grupo existen procedimientos muy medidos para la seleccion de los mejores candidatos, quienes ademas reciben

una formacion inicial, orientada sobre todo a su seguridad en el trabajo. Cuentan ademas con una formacién anual continua
y con reuniones periddicas para la evaluacion de su rendimiento, de sus resultados y de su satisfaccion en el trabajo.
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Informe de Responsabilidad Social Corporativa

Homenaje a los trabajadores

El 22 de diciembre, como cada ano, tuvo lugar en el
Edificio Social de la Factoria de Palmones, el tradi-
cional acto en el que Acerinox felicita y homenajea a
aquellos trabajadores que, por razones diversas, se
han hecho acreedores a una especial menciény a un
reconocimiento general. Las menciones honorificas
correspondieron, en esta ocasion, a 17 trabajadores

que han alcanzado 15 afos de antigliedad, a dos
con 25 afios de antigledad y a otros dos por 20
anos de antigliedad con absentismo cero.

Campamento de hijos de empleados de ACERINOX en Cartagena

ACERINOX vy la sociedad

También en Roldan S.A. se homenajea a los trabajadores al

cumplir los 20, 25 y 30 afos de antigledad. Ademas, con
motivo del 50° aniversario de la empresa se concedié en
2007 una paga extraordinaria.

Agrupacién de empresa

Acerinox promueve las asociaciones entre sus empleados,
que cuenta con una Agrupacién de empresa con 1.252
socios, y que utiliza un extenso programa de actividades
deportivas, culturales y de atenciéon a los hijos de los traba-
jadores en campamentos de verano.

Una gestion responsable es aquella que asimila, respeta y alienta los intereses de la sociedad, y particularmente de

aquellos entornos sociales en los que la empresa ejerce su actividad. Con esta Optica, el Grupo ACERINOX desarrolla
un buen numero de actividades, desde distintas opticas del compromiso social, en funcién de las demandas vy las ca-
racteristicas de cada uno de los palses en los que esta presente.

Céatedra Acerinox de la Universidad de Cadiz

En febrero de 2006 se cre6 la Catedra Acerinox en la Universidad de Cadiz. Dentro de los amplios objetivos de la céa-

tedra, las actividades mas destacables hasta ahora han sido:
e Dotacion de 12 becas para la formacion investigadora y el desarrollo de proyectos de investigacion, en el Centro
de 1+D+i “José Maria Aguirre Gonzalo” de la Factoria de Acerinox en el Campo de Gibraltar.

¢ Dotacion econdmica y direccion de 3 proyectos de fin de carrera de Ingenieros Técnicos de la Escuela Politécnica

Superior de Algeciras.

e Patrocinio del lll Congreso de ACIIC’2006, con participacion en tres conferencias.

e Participacion en la Semana de la Ciencia

e Donacién e Instalacion de un Sistema de Microscopia Electronica de Barrido con Espectrometros de Microanalisis

EDX.
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Se han celebrado tres reuniones de la Comision Mixta para analizar las actuaciones y planificar a corto y medio plazo,
con andlisis de las oportunidades de empleo de los titulados de la UCA, muchos de los cuales hay ya incorporados en
la plantilla de Acerinox y, especificamente, en el Centro de |+D+i.

Actividades de Cedinox

Desde CEDINOX (Centro para la Investigacion y el Desarrollo Del Acero Inoxidable), Acerinox mantiene una activa
presencia en la sociedad y una estrecha relacion con instituciones, centros de investigacion y empresas, con el fin de
fomentar y facilitar el uso y la aplicacién de los aceros inoxidables. Entre las publicaciones y la actividad habitual del
Centro, que existe desde 1987 y cuyo detalle esta disponible en, www.cedinox.es 2007 ha destacado por los siguientes
aspectos:

¢ | Jornadas de la Catedra ACERINOX
Durante los dias 11, 12 y 13 de abril de 2007 se realizaron las | Jornadas de la Catedra Acerinox en la Universidad Po-
litécnica Superior de Algeciras, perteneciente a la Universidad de Cadiz, donde las diversas ponencias versaron sobre
conocimiento, propiedades y usos del acero inoxidable. El profesorado fue personal de Acerinox, Cedinox, profesores
de Universidad y distintos clientes de Acerinox.

e Conferencias generales
Como en afios anteriores se han realizado presentaciones sobre los aceros inoxidables en general en las Escuelas de
Ingenieros Industriales y en las Escuelas de Arquitectura.
En el INSIA (Instituto Universitario de Investigacion del Automovil) se impartié una conferencia en el marco del Master
de Automoviles.

¢ Arquitectura y construccion
Durante 2007 se realizé una campafa de presentacion de los aceros inoxidables especifica a estudios de arquitectura
e ingenierias.

e Colaboracién internacional
Cedinox colabora habitualmente con Eurolnox (Asociacion Europea para el Desarrollo del Acero Inoxidable) e ISSF (In-
ternacional Stainless Steel Forum). Desarrollamos conjuntamente documentacion técnica y divulgativa sobre los aceros
inoxidables.

Cedinox presentd en junio de 2007 en Guanzhou (China) los desarrollos que se llevan a cabo en el Grupo, asi como
también los éxitos obtenidos a lo largo de su historia.

Acero Inoxidable
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Columbus ante la sociedad

Sudafrica es un pais con pronunciadas diferenciadas sociales, fruto de su pasado politico. Columbus Stainless, la
compafia sudafricana perteneciente al Grupo Acerinox, dispone de un fondo especifico, que en 2007 ha alcanzado los
885.000 rands, para ayudar a mejorar una sociedad que lo necesita urgentemente.

El Chairman’s Fund de Columbus se destina a organizaciones sin animo de lucro que actuan con enfermos terminales
de cancer y con enfermos de sida. En la 6rbita de la educacion, patrocina una organizacion (PROTEC) que ayuda a los
alumnos de las escuelas locales a mejorar sus conocimientos en matematicas y ciencias, y a los mejores de los cuales
ha contratado Columbus durante afos.

Anualmente, Columbus participa en el Cell C Take a Girl Child to work, un evento que sirve a las jovenes de la sociedad
local como trampolin al mundo de los negocios. También en el terreno de la educacion, Columbus organiza un dia de
puertas abiertas para los estudiantes de Ultimo curso de la educacion basica y los orienta en el mundo de los negocios
de cara a sus estudios superiores.

El fondo de Columbus se dirige también al fomento del deporte, con diferentes actividades, apoya a la policia local en
la lucha contra el crimen y fomenta la creacién de empleo mediante su participacion en el MSI (Mpumalanga Stainless
Inicitiave).

El MSI es una incubadora de empresas que fomenta la aparicion de nuevos negocios con apoyo profesional y orienta-
cién a las personas con iniciativa dentro de los colectivos més desfavorecidos. Los empresarios de MSI, que funciona
desde 2001, compran materiales directamente de Columbus a precios muy competitivos y fabrican con ellos desde
accesorios para oficinas hasta componentes industriales. En la actualidad, MSI cuenta con cinco lineas de actuacion,
que ha creado 18 puestos de trabajo permanentes. Hay también otras cinco nuevas oportunidades de negocio identi-
ficadas, que daran lugar a la creacion de otros 20 empleos.

Columbus también participa en el Highveld Entrepeneur Development Centre (HEDC) y en el Consejo Asesor de Eco-
nomia de la provincia de Mpumalanga.

La accién social de Columbus se desarrolla, en conjunto, con 10 instituciones que cubren actividades de educacion,
deporte, salud, accién social y seguridad.

La accién social en NAS
North American Stainless desarrolla una amplia actividad de accién social en colaboracién con sus trabajadores y con
diversas instituciones publicas y privadas

Alo largo de 2006 colabord con 30 organizaciones sociales enraizadas en el entorno, con las que desarrollo activida-
des diversas —culturales, educativas, deportivas, de ocio y de ayuda en catastrofes— por un importe que alcanzé los

246.611 dolares.

Asmismo, colabora con las autoridades locales de Kentucky en diversos programas de prevencion de catastrofes y
cuidado de la naturaleza (v. ACERINOX y el Medio Ambiente).
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M KPMG Auditores S.L.

Edificio Torre Europa
Paseo de la Castellana, 95
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales Consolidadas

A los Accionistas de
Acerinox, S.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Acerinox, S.A. (la Sociedad dominante) y
sociedades dependientes (en adelante el Grupo Acerinox) que comprenden el balance de situacion
consolidado al 31 de diciembre de 2007, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de
cambios en el patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria
de cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad dominante. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su
conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas
en Espaiia, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacion mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacion consolidado, de la
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, del estado de cambios en el patrimonio neto
consolidado, del estado de flujos de efectivo consolidado y de la memoria de cuentas anuales
consolidadas, ademas de las cifras del ejercicio 2007, las correspondientes al ejercicio anterior.
Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007.
Con fecha 28 de febrero de 2007 emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2006, en la que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera
consolidada de Acerinox, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2007 y de los
resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de
sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacién y comprension adecuada, de
conformidad con las normas internacionales de informacién financiera adoptadas por la Union
Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en el ejercicio anterior.

El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situaciéon del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007. Nuestro trabajo
como auditores se limita a la verificaciéon del informe de gestién consolidado con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a
partir de los registros contables de Acerinox, S.A. y sociedades dependientes.
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CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

1. BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO

(Datos en miles de Euros al 31 de Diciembre de 2007 y 2006)
ACTIVO NOTA

Activos no corrientes

Fondo de comercio 7
Otro inmovilizado inmaterial 7
Inmovilizado material 8
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion 9
Activos financieros disponibles para la venta 10
Activos por impuestos diferidos 24

Otros activos financieros no corrientes

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

Activos corrientes

Existencias 1
Clientes y otras cuentas a cobrar 12
Otros activos financieros corrientes 10
Activos por impuesto sobre las ganancias corrientes 24
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 13

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

TOTAL ACTIVO
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2007

69.124

9.586

1.425.705

4.819

4.627

46.645

1.470

1.561.976

1.855.822

812.944

28.703

19.588

167.273

2.884.330

4.446.306

2006

69.124

16.706

1.457.817

3.261

4.628

46.169

1.387

1.599.092

2.138.525

1.041.753

35.759

600

43.677

3.260.314

4.859.406



Cuentas Anuales Consolidadas

(Datos en miles de Euros al 31 de Diciembre de 2007 y 2006)
PASIVO

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

Acciones de la Sociedad dominante

NOTA

14

14

14

14

14

14

2007

64.875

206.379

1.892.113

312.304

-233.035

-25.871

-5.458

2006

64.875

232.329

1.482.142

502.991

-82.289

-25.950

0

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 credito
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

2.211.307

96.293

2.307.600

1.350

404.658

25.547

245.106

1.478

678.139

685.228

761.855

12.879

605

1.460.567

4.446.306

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

3.399

2.084.387

4.859.406
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2. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

(Datos en miles de Euros)

NOTA
Importe neto de la cifra de negocios 20
Otros ingresos de explotacion 20
Trabajos efectuados por el Grupo para activos no corrientes 20
Variacion de existencias de productos terminados y en curso 11
Aprovisionamientos 11
Gastos de personal 21
Dotacion para amortizaciones 7,8
Otros gastos de explotacion 22
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros 23
Gastos financieros 23
Diferencias de cambio 23
Revalorizacion instrumentos financieros a valor razonable 23
Participacion en resultados de las entidades contabilizadas
aplicando el método de la participacion 23

RESULTADOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
Impuesto sobre las ganancias 24

Otros impuestos

RESULTADO DEL EJERCICIO

Atribuible a:

INTERESES MINORITARIOS

RESULTADO NETO ATRIBUIBLE AL GRUPO 312.304
Beneficio basico por accion (En Euros) 1,20
Beneficio diluido por accion (En Euros) 1,20 I
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2007

6.900.883

12.938

5.256

-164.898

-5.268.213

-322.404

-128.586

-508.723

526.253

8.746

-92.511

14.116

-324

2.406

458.686

-140.243

-3.456 I

314.987

2.683

2006

5.637.227

29.828

4.908

676.511

-4.452.347

-326.000

-131.776

-579.940

858.411

6.870

-76.908

8.788

2.017

1.304

800.482

-269.000

-24

531.458

28.467

502.991

1,94

1,94



Cuentas Anuales Consolidadas e

3. ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Datos en miles de Euros)

Fondos propios
31/12/2005

Resultado del gjercicio 2006

Coberturas de tipos de
interés y tipos de cambio

Diferencias de conversion

Resultado neto reconocido
directamente en patrimonio

Total resultado reconocido

Dividendo correspondiente
a 2005

Dividendo a cuenta 2006

Distribucién prima de
emision

Adquisicion a socios
externos

Otros movimientos

Total fondos propios
31/12/2006

Resultado del gjercicio 2007

Coberturas de tipos de
interés y tipos de cambio

Diferencias de conversion

Provision deprecicion
autocartera

Resultado neto reconocido
directamente en patrimonio

Total resultado reconocido

Dividendo correspondiente
a 2006

Dividendo a cuenta 2007

Reparto dividendo filiales
Distribucién prima de
emision

Adquisicion a socios
externos

Adquisicion acciones propias
Otros movimientos

Total Fondos propios
31/12/07

Fondos propios atribuibles a los accionistas de la dominante _

Reservas
(Incluye

Prima de
emision

Capital
suscrito

64.875 253.089
0 0
0 0

-20.760

64.875 232.329

0 0
0 0
-25.950

64.875 206.379

resultado
del
ejercicio)

1.5565.932
502.991

-335

-335

502.656

-67.470

-7.480

1.495

1.985.133

312.304

-479

-479

311.825

-90.825

-1562

-1.564

2.204.417

Diferencias
de
conversién

90.424

-172.713

-172.713

-172.713

-82.289

-150.746

-150.746

-150.746

-233.035

Acciones
propias

Dividendo
a cuenta

-19.281 0
0 0
0 0
19.281
-25.950
-25.950 0
0 0
0
25.950
-25.871
-5.458
-25.871 -5.458

1.945.039

502.991

-335

-172.713

-173.048

329.943

-48.189

-25.950

-20.760

-7.480

1.495

2.174.098

312.304

-479

-150.746

0

-151.225

161.079

-64.875

-25.871
0

-25.950

-1562

-5.458
-1.564

2.211.307

Intereses
minoritarios

106.350

28.467

-20.292

-20.292

8.175

-8.348

106.177

2.683

-150.746

-150.746

-148.063

-1562

-42.038

TOTAL
FONDOS
PROPIOS

2.051.389

531.458

-335

-193.005

-193.340

338.118

-48.189

-25.950

-20.760

-156.828

1.495

2.280.275

314.987

-479

-301.492

0

-301.971

-13.016

-64.875

-25.871
0

-25.950

-304

-5.458
-1.564

2.169.269
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4. ESTADOS CONSOLIDADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO

(Datos en miles de Euros)

2007 2006

Flujos de efectivo de actividades de explotacion

Resultado neto del gjercicio 312.304 502.991
Ajustes por:

Amortizaciones 128.586 131.776

Variacion de provisiones no corrientes 1.942

Revalorizacion de instrumentos financieros 2.396 -2.017

Ingresos financieros -515 -421

Gastos financieos 138

Participacion en los resultados de las asociadas -2.406 -1.304

Resultado por enajenacion de inmovilizado -1.120 426

Trabajos realizados para el inmovilizado -5.256 -4.908

Subvenciones oficiales diferidas -911 -216

Impuestos diferidos -4.884 58.817

Resultado atribuible a minoritarios 2.683 28.467

Diferencias de conversion -15.631 -15.848
Variaciones en el capital circulante:

(Aumento) / disminucién de clientes y otras cuentas por cobrar 142.668 -557.137

(Aumento) / disminucion de existencias 182.617 -905.175

Aumento / (disminucién) de acreedores y otras cuentas por pagar -123.486 568.771

Efectivo neto generado por actividades de explotacion
Flujos de efectivo de actividades de inversién

Efectivo neto generado por actividades de inversion
Flujos de efectivo de actividades de financiacion
Ingresos por emision de acciones

619.125

-195.778

Adquisicién de inmovilizado material -209.703 -174.412
Adquisicion de inmovilizado inmaterial 997 -978
Adquisicion dependiente, neta de efectivo adquirido -1.990 -15.828
Adquisicion de otros activos financieros -78

Procedentes de la enajenacion de inmovilizado material 6.879 4,785
Procedentes de la enajenacion de inmovilizado inmaterial a7
Procedentes de la enajenacion de otros activos financieros 4

Intereses recibidos

Dividendos recibidos 1.199 421

-202.692

-185.965

Adquisicion de acciones propias -5.458

Enajenacion de acciones propias

Ingresos por recursos ajenos 400.400 489.560
Reembolso de pasivos con interés -566.839 -51.442
Dividendos pagados -93.139 -67.470
Distribucion prima de emision -25.950 -20.760

Efectivo neto generado por actividades de financiacion -290.986 349.888
Aumento neto de efectivo y equivalentes al efectivo
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio 43.677 81.287
Efecto de las variaciones en el tipo de cambio -1.851 -5.755

Efectivo y equivalentes al cierre del ejercicio

167.273
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Cuentas Anuales Consolidadas
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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 constituyd como Sociedad Andnima el dia 30 de Septiembre de 1970 por un periodo de tiempo indefinido.
Domicilio social: calle Santiago de Compostela, n° 100 de Madrid - Espafia.

Objeto social: su objeto social y actividad principal es la fabricacion, transformacion y comercializacion 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 Espafia 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.

Formulacién: Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por el Consejo de Administracion de Acerinox S.A., el dia 25 de
Febrero de 2008.

NOTA 2 - POLITICAS CONTABLES
2.1 Declaracién de conformidad

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

Las cuentas anuales correspondientes al 2007 han sido elaboradas aplicando los mismos principios contables que para el ejercicio 2006,
a excepcion de las normas y modificaciones adoptadas por la Unién Europea y de obligado cumplimiento a partir del 1 de Enero de 2007
que se detallan a continuacion.

Afectan sdlo a nivel de desgloses de informacion :

e Modificacion de la NIC 1: Informacién a revelar sobre el capital
e NIIF 7: Instrumentos financieros : Informacién a revelar

Otras normas que han tenido un impacto poco significativo o nulo en los estados financieros consolidados al 31 de diciembre de 2007:

e CINIIF 7: Aplicacion del procedimiento de la reexpresion segun la NIC 29
e CINIIF 8: Ambito de aplicacion de la NIIF 2

e CINIIF 9: Nueva evaluacion de los derivados implicitos

e CINIIF 10: Informacién financiera intermedia y deterioro del valor

Por otro lado, a la fecha de formulacion de estas cuentas han entrado en vigor las siguientes normas NIIF, que ya han sido adoptadas por
la UE y que por tanto seran aplicadas en las cuentas consolidadas del ejercicio 2008 y siguientes (en funcién de su fecha efectiva):

e NIIF 8: Segmentos de explotacion (efectiva a partir del 1 de enero de 2009)
e CINIIF 11: NIIF 2: Transacciones con acciones propias y de entidades del grupo (efectiva para periodos anuales iniciados en o con
posterioridad al 1 de marzo de 2007)

Los impactos de la NIIF 8 seran fundamentalmente de desgloses. El Grupo considera poco significativos o nulos los impactos de la
CINIIF 11.
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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 situacion financiera consolidada al 31 de diciembre de 2007 y 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 adoptd las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicd en dicha fecha la NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las Normas Interna-
cionales 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 finan-
cieros 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 Normas NIIF-UE, requiere la aplicacion, 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 consolidada. 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 aplicacion de las NIIF-UE y aquellas en que las estimaciones
son significativas para las cuentas anuales. En la nota 3 se presenta informacion cualitativa y cuantitativa sobre 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 socieda-
des dependientes que componen el Grupo Acerinox. Las cuentas anuales consolidadas incluyen determinados ajustes y reclasificaciones
para homogeneizar las politicas contables y de presentacion utilizados por las sociedades componentes del Grupo, con los seguidos por
la Sociedad.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al gjercicio 2006 fueron aprobadas en la Junta General de Accionistas celebrada el
14 de Junio de 2007. Las presentes cuentas anuales consolidadas del Grupo, correspondientes al gjercicio 2007, se encuentran pendien-

tes 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 consolidacion 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
Y, 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 consolidacién a 31 de diciembre de 2007 y 2006.
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La participacion de los minoritarios en el patrimonio del Grupo se presenta en el capitulo “Intereses Minoritarios” dentro del epigrafe “patri-
monio neto” del balance de situacion consolidado y la participacion en los resultados consolidados del gjercicio 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 adquisicion, se considera fondo de comercio. Cualquier defec-
to 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 medicion de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la empresa adquirida.

El Grupo aplico la excepcion contemplada en la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacion Finan-
ciera” 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 adquisicion. Las adquisiciones de entidades efectuadas con anterioridad a dicha fecha se regis-
traron 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 adquisicion 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% y 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 participa-
cion. 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 participacion” 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 figurarfa con valor nulo; a no ser que exista la obligacion por parte del Grupo de respaldarla financie-
ramente, 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 a) anterior.

La adquisicion 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 adquisicion 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 razona-
bles de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la empresa adquirida en la fecha de adquisicion (es decir, descuento
en la adquisicion) se reconoce en resultados en el periodo de adquisicion 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 medicion 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.

c) Saldos y transacciones eliminadas en consolidacion

Los saldos y transacciones entre empresas del grupo, asi como los beneficios o pérdidas no realizados resultantes de dichas transaccio-
nes, se eliminan a la hora de elaborar las cuentas anuales consolidadas.
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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 conversion
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 eco-
némico 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 presentacion 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 tran-
saccion.

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 transaccion.

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

En la presentacion del estado consolidado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transacciones en moneda extranjera se con-
vierten 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 liquidaciéon 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 cambio sobre partidas no monetarias se presentan como parte de la ganancia o pérdida en el valor razonable.

En la Nota 3.1 se incluye informacion 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.

iii) Conversion de negocios en el extranjero

El Grupo se acogio a la exencion contemplada en la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las NIIF” relativa a diferencias de conversion
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 entida-
des 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”).
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En la presentacion del estado consolidado de flujos de efectivo, los flujos de efectivo, incluyendo los saldos comparativos, de las entida-
des 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 desempenhe 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 comer-
cio representa el exceso del coste de adquisicion de la participacion del Grupo sobre el valor razonable de los activos netos identificables
de la adquirida en la fecha de adquisicion (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 exenciéon 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
espafnola vigente a la fecha de adquisicion. Este paso 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 adquisicion con respecto al valor contable de la participacion de los socios
externos, se contabiliza directamente contra patrimonio.

Después del reconocimiento inicial, el fondo de comercio se valora a su valor de coste menos pérdidas por deterioro acumuladas. El
fondo de comercio no se amortiza, pero se procede a estimar anualmente (0 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, 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 propésito de de-
terminar si ha sufrido pérdidas por deterioro de su valor.

Los fondos de comercio negativos que pudieran surgir de una adquisicion de una combinacion de negocios, se recogen directamente en
la cuenta de pérdidas y ganancias, una vez revisada la medicion 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 o 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.

84



| CERINOKY

Cuentas Anuales Consolidadas

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, amortizandose posteriormente de forma sistematica a lo largo de su vida Util, estimada.
En caso de que varien las circunstancias que permitieron la activacion 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 informaticos 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 o0 mantenimiento de programas informaticos 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 econdémicos superiores a los costes durante mas de un afo, se
reconocen como inmovilizado inmaterial. Los gastos capitalizados comprenden la mano de obra directa y los gastos generales directa-
mente 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 emision recibidos de manera gratuita, de acuerdo con el Plan Nacional de asignacion, en virtud de lo dispuesto en la Ley 1/2006, 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 emision no se amortizan, sino que se dan de baja en el momento de su entrega. Se dotan, en su caso, las provisiones
necesarias con €l fin de atribuirles el inferior valor de mercado que les corresponda al cierre de cada ejercicio, siempre que su valor conta-
ble 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 correccion del valor de los derechos de emision.

Los gastos relativos a la emision de gases de efecto invernadero, originan una dotacion a la correspondiente provision para riesgos y
gastos. Esta provision se mantendra hasta el momento en que la empresa tenga que cancelar dicha obligacidon 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 obligacion sera cancelada:

1. En un primer lugar, mediante los derechos de emision recibidos por la empresa a través del Plan Nacional de asignacion, los
cuales se imputan a las emisiones realizadas en proporcion a las emisiones totales previstas para el periodo completo para el cual
se hayan asignado.

El gasto correspondiente a esta parte de la obligacion se cuantifica en funcion del valor contable de los derechos de emision transfe-
ridos 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 obligacién se cuantifica, con caracter general, de acuerdo con el método del precio medio o coste medio ponderado de dichos
derechos de emision.

3. En caso de que la emision 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 emision 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 gjercicio 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.
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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 2007 y 20086.

e) Amortizacion

La amortizacion 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 afhos
- Aplicaciones informaticas: 5 afos
- Patentes y marcas: 5 anos.

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

Tanto el valor residual, como el método de amortizacion 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 amortizacion acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro
de valor, en su caso. El coste atribuido de las inmovilizaciones materiales a la fecha de transicion, incluye, ademas del coste de adqui-
sicion, 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 histérico incluye todos los gastos directamente atribuibles a la adquisicion de las partidas. El Grupo
se acogio al 1 de enero de 2004 a la exencion relativa al valor razonable o revalorizacion como coste atribuido de la NIIF 1 “Adopcion 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 produccion 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 construccion de activos del inmovilizado mate-
rial, asi como las diferencias en cambio que se derivan de los créditos en moneda extranjera que financian las inversiones, son capitaliza-
dos 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 capitalizacion a los des-
embolsos efectuados en dicho activo, calculada en base a la media ponderada de los costos por intereses 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 ningun 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 eficien-
tes 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 eco-
némicos 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.
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El Grupo clasifica los repuestos como existencias a menos que se espere su utilizacion durante mas de un ejercicio, en cuyo caso se
clasificaran como inmovilizado material, amortizandose en su vida util. Una vez utilizado un repuesto en sustitucion de una pieza dahada,
se da de baja su valor neto contable.

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 cla-
sifican 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 €l valor actual de los pagos minimos en concepto de arrendamien-
to en la fecha de inicio del contrato menos amortizacion 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 evalla el fondo econdémico 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 obtenciéon de rentabilidad, bien me-
diante arrendamiento o bien a través de la revalorizacion 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 reconoci-
miento 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 amortizacion 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 amortizacion 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 amortizacion 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 afios de vida Util:
- Construcciones: 5-50 anos.

- Instalaciones técnicas y maquinaria: 5-25 afnos.
- Otro inmovilizado: 3-10 afios.

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 esta 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.
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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 valoracion
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 mas pe-
queno que pueda generar entradas de efectivo a favor de la entidad, que son independientes de los 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 célculo 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

La clasificacion depende del propoésito con el que se adquirieron las inversiones y atendiendo a las caracteristicas de las mismas. La Di-
reccion determina la clasificacion 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 tota-
lidad 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 cotizacion. Para aguellos activos financieros que
no cotizan en un mercado organizado, el valor razonable se calcula mediante el descuento de flujos de caja futuros.

a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
Se incluyen dentro de esta categoria:

- Los adquiridos principalmente con el propdsito 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.

- Aquellos 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.
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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 intencion 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 aguellos activos financieros no derivados, con pagos fijos o determinables que no cotizan en un merca-
do activo. Se clasifican como no corrientes solo 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 determinarfan su inclusion en las anteriores categorias. Se reconocen inicialmente a valor razonable mas los costes de la transaccion
directamente atribuibles a la compra y con posterioridad al reconocimiento inicial se valoran por su valor razonable, reconociendo la pér-
dida 0 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 finan-
cieros 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 pro-
veedores. Los pasivos comerciales cuya liguidacion 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.

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 pos-
teriormente son registrados a su valor razonable mas, en su caso, los costes de transaccion que son directamente atribuibles a la contra-
tacion de los mismos 0 menos, en su caso, los costes de transaccion 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 ga-
nancia realizada sobre el instrumento financiero derivado se contabiliza inicialmente en el patrimonio neto y posteriormente se reconoce
en el resultado en el gjercicio o gjercicios en los que la transaccion cubierta afecte al resultado.
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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 (analisis prospectivo) y la eficacia real,
que puede ser determinada con fiabilidad, esta en un rango del 80-125% (andlisis retrospectivo).

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

2.9.4 Acciones de la Sociedad dominante

La adquisicion por el Grupo de instrumentos de patrimonio se presenta por el coste de adquisicion de forma separada como una mi-
noracion del patrimonio neto del balance de situacion consolidado, con independencia del motivo que justificé su adquisicion. En las
transacciones realizadas con instrumentos de patrimonio propio no se reconoce ningun resultado en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

La amortizacion posterior de las acciones de la Sociedad Dominante, da lugar a una reduccién de capital por el nominal de dichas accio-
nes y la diferencia positiva o negativa entre el precio de adquisicion y el nominal de las acciones se carga o abona a cuenta de reservas
por ganancias acumuladas.

Asimismo, en la contabilizacion de las transacciones con instrumentos de patrimonio propio, el Grupo aplica los siguientes criterios:

e |as distribuciones realizadas a tenedores de instrumentos de patrimonio propio se cargan a patrimonio neto una vez considerado
cualquier efecto fiscal;

e |os costes de transaccion relacionados con instrumentos de patrimonio propio, incluyendo los costes de emision relacionados
con una combinacion de negocios, se registran como una minoracion del patrimonio neto, una vez considerado cualquier efecto
fiscal

e | os dividendos relativos a instrumentos de capital se reconocen como una reducciéon de patrimonio neto en el momento en el que
tiene lugar su aprobacion por la Junta General de Accionistas.

2.10 Existencias
Las existencias se contabilizan al menor de los siguientes dos valores: coste o valor neto de realizacion.
El coste (de adquisicion o coste de produccion) 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 fabricacion basados en
una capacidad operativa normal o en la produccion real, cuando ésta es mayor.

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

El valor neto de realizacion 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.

En caso de reconocimiento de reduccion de valor de las existencias a valor neto de realizacion, dicha reduccion se revierte si las circuns-
tancias que causaron la rebaja del valor han dejado de existir, con el limite el coste de las existencias.
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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 faciimente 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 explotacion, los dividendos
recibidos como flujos de inversion y los pagados como flujos de financiacion.

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 seguri-
dad razonable de que la subvencién se cobrara y el Grupo cumplirda con todas las condiciones establecidas.

El Grupo sélo ha recibido subvenciones relacionadas con la adquisicion de inmovilizado material e inmaterial. Estas se incluyen en pasi-
VOS 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 emision de CO2, que se abonan a la cuenta de
resultados al mismo tiempo que se reconoce el gasto por emision 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
tendra 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 gjercicio corriente y en gjercicios 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 devolucion 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 célculos 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:

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

¢ Indemnizaciones 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
retribucion una vez finalice su vida laboral.
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e Otras obligaciones post-empleo: Algunas entidades del Grupo ofrecen asistencia médica a sus empleados jubilados. El dere-
cho a este tipo de prestaciones normalmente esta condicionado a la permanencia del empleado en la empresa hasta su jubilacion
y durante un minimo determinado de anos. 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 hipétesis actuariales se cargan o abonan en la
cuenta de resultados tan pronto como se producen.

El Grupo cumple con las obligaciones ligadas a la exteriorizacion de estos compromisos en aquellos paises en que es aplicable.

c) Compensaciones basadas en acciones

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

2.14 Provisiones
El Grupo reconoce una provision cuando:

(i) Tiene una obligacion 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
(iiiy El'importe se ha estimado de forma fiable.

Los importes reconocidos en el balance de situacion consolidado corresponden a la mejor estimacion a la fecha de cierre de los desem-
bolsos necesarios para cancelar la obligacion presente, una vez considerados |os 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 des-
embolsos 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 impo-
sitivos aprobados en la fecha del balance de situacion, correspondiente al gjercicio presente y a cualquier ajuste del 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 parrafo 60, el efecto sobre los impuestos diferidos de un 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.
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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 en que se estime probable que no se dispondra de suficiente ganancia
fiscal futura, y es objeto de reversion si se recupera la expectativa de suficiente ganancia fiscal para poder utilizar los saldos dados de baja.

El Grupo sélo 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 intencién de liquidar las deudas que resulten por su importe neto o bien realizar los activos vy liquidar las

deudas de forma simultanea.

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 Espafia, quedan vinculadas al régimen
de consolidacion fiscal de grupos de forma indefinida, con la excepcién de Metalinox Bilbao, S.A. e Inoxidables de Euskadi, S.A. que

tributan de forma separada. A 31 de Diciembre de 2007 y 2006 el perimetro de consolidacion fiscal esta 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.

217 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 mas 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 proposito principal es prevenir, reducir o reparar el dafio 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 gjercicio 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 prin-
cipal es la minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccion o eliminacion
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.
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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 utilizacion de instrumentos financieros derivados, asi como con la contratacion de seguros.
En la nota 19 se incluye un andlisis detallado de los instrumentos financieros derivados del Grupo al cierre del ejercicio.

El Grupo no adquiere instrumentos financieros con fines especulativos.

3.1 Riesgo de mercado

3.1.1 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, especial-
mente el dolar. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales, operaciones financieras y de inversion y por la conversion
de estados financieros cuya moneda funcional no es igual a la moneda de presentacion del grupo consolidado.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio que surge en operaciones comerciales, 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 Direccion.

No todos los contratos de seguros de cambio negociados por el Grupo cumplen las condiciones para poder considerarse como instru-
mentos 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 valoraciéon 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
de la diferencia entre el precio asegurado y el precio a plazo para cada contrato.

Dado que el Grupo cubre la mayor parte de sus transacciones comerciales en divisa, la exposicion al riesgo de tipo de cambio viene
motivada fundamentalmente por la conversion de los estados financieros individuales cuya moneda funcional es distinta a la moneda de
presentacion del Grupo y especialmente por el USD y el Rand sudafricano. Desde este punto de vista, partiendo de los datos a 31 de
Diciembre de 2007 y manteniendo el resto de variables constantes, si el USD se hubiera apreciado respecto al tipo de cambio del euro
al cierre del ejercicio un 10%, los resultados consolidados después de impuestos hubieran sido superiores en 22.250 miles de euros
(21.432 miles de euros en 2006) y los fondos propios 119.329 miles de euros superiores a los del gjercicio 2007, debido a la variacion de
las diferencias de conversion (113.864 miles de euros en 2006).

Si por el contrario, el USD se hubiera depreciado respecto al euro un 10%, los resultados consolidados después de impuestos hubieran
sido 18.205 miles de euros inferiores a los del ejercicio 2007 (17.535 miles de euros en 2006) y los fondos propios se hubieran reducido
en 97.633 miles de euros (93.161 miles de euros).

El efecto del Rand sudafricano es inferior por la menor contribucién de Columbus Stainless a los resultados consolidados. Si el Rand
sudafricano se hubiera apreciado respecto al tipo de cambio del euro al cierre del gjercicio un 10%, el resultado después de impuestos
habria sido superior en 1.133 miles de euros (9.448 miles de euros en 2006) y los fondos propios se habrian incrementado 43.234 miles
de euros (46.713 miles de euros en 2006). Por el contrario, una depreciacion del 10% respecto al euro habria supuesto unos resultados
antes de impuestos inferiores en 927 miles de euros (7.730 miles de euros en 2006) y unos fondos propios también 35.373 miles de euros
inferiores a los del 31 de Diciembre de 2007 (38.219 miles de euros en 2006).

3.1.2 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 ajena y, 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, permu-
tas financieras de tipos de interés que permiten el intercambio de deuda a tipo de interés variable por deuda a tipo de interés fijo.
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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 las 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.

Si los tipos de interés al 31 de diciembre de 2007 hubieran sido 10 puntos basicos mayores, manteniendo el resto de variables constan-
tes, tanto el beneficio consolidado después de impuestos como el patrimonio neto hubiera sido 992 miles de euros inferior, principalmente
debido a un gasto financiero mayor por las deudas a tipo variable. (1.254 miles de euros inferior en 2006).

La sensibilidad del beneficio consolidado después de impuestos a los movimientos en los tipos de interés es menor en 2007 que en 2006,
debido a la disminucion del endeudamiento a tipo variable del Grupo.

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

1) Riesgo por variacion 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 ninguin instrumento financiero derivado para cubrir este
riesgo. Si la cotizacion de Nisshin Steel hubiera sido un 10% superior, suponiendo el resto de variables constantes, el impacto en la cuenta
de resultados y en el patrimonio neto hubiera sido de 2.497 miles de euros positivos. (2.971 miles de euros en 2006).

Riesgo de variacion de los precios de las materias primas

El mercado de los aceros inoxidables se caracteriza por la robustez de su demanda que viene creciendo aproximadamente a un ritmo del
6% anual desde hace méas de 50 anos. Siendo estable el consumo final, el control mayoritario del mercado por almacenistas independien-
tes hace que el consumo aparente sea volatil (en funcion de las oscilaciones de precios del niquel en la Bolsa de Metales de Londres).

Para reducir el riesgo derivado del control mayoritario del mercado por almacenistas independientes, y el impacto en el mercado de la
politica de acumulacién/realizacion de existencias que efectian los almacenistas, la politica seguida por el Grupo Acerinox ha sido desa-
rrollar una red comercial que permita suministrar continuadamente a los clientes finales mediante almacenes y centros de servicios que
canalizan la produccion del Grupo. Gracias a esta politica se ha logrado alcanzar una importante cuota de mercado en clientes finales que
nos permite estabilizar nuestras ventas y por tanto reducir este riesgo.

Para resolver el riesgo de la volatilidad de la materia prima se aplica una cobertura natural al 85% de las ventas del Grupo (todas las de
Europa, América y Sudafrica) mediante la aplicacion de un extra de aleacion que permite traspasar al cliente las fluctuaciones del niquel
en la Bolsa de Metales de Londres en el periodo de fabricacion del pedido. Debido a esta cobertura, una disminucion del 10% de la coti-
zacion del niquel en el London Metal Exchange, supone para el Grupo una variacion del margen bruto sobre las ventas del 1%.

La conveniencia de mantener niveles de existencias suficientes en nuestros aimacenes implica un riesgo de que dichas existencias que-
den sobrevaloradas con respecto al precio de mercado, que el Grupo palia tratando de mantener niveles de existencias controlados.

La valoracion de las materias primas, material en proceso y productos terminados a precio medio, contribuye a reducir la volatilidad en
los costes y por tanto, a reducir el impacto en margenes de la fluctuacion de precios del niquel.

El principal riesgo sigue siendo pues el de la volatilidad del consumo aparente que por ser un factor externo al Grupo esta fuera de nuestro
control. Una gestién eficaz de las soluciones comentadas a los demas riesgos, permite en la medida de lo posible reducir la exposicion
a éste.

En el gjercicio 2006, a la vista de los excepcionales incrementos del precio del Niquel y ante el riesgo del impacto en la cuenta de pérdidas

y ganancias de una brusca correccion de la cotizacion del Niquel en la Bolsa de metales de Londres se efectuaron determinados contra-
tos derivados (collars). En el gjercicio 2007 no se han realizado este tipo de operaciones.
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3.2 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito queda definido por la posible pérdida, que el incumplimiento de sus obligaciones contractuales por parte de un cliente
0 deudor puede ocasionar.

La exposicion del Grupo al riesgo de crédito viene determinada por las caracteristicas individuales de cada uno de los clientes, y en su
caso, por el riesgo del pais en que el cliente opera. Debido a la diversidad de clientes y paises en los que opera, el Grupo no tiene con-
centracion de riesgos individuales, ni sectoriales, ni geogréficos.

Es politica del grupo cubrir los riesgos comerciales y politicos, bien a través de comparfias de seguros de crédito, bien mediante creditos
documentarios o garantias bancarias confirmadas por bancos con calificacion AA en paises con bajo riesgo financiero. El seguro de cré-
dito cubre entre el 85 y el 90% de los riesgos comerciales, en funcion de la compania aseguradora, y el 90% de los riesgos politicos. La
prinicpal aseguradora de crédito del grupo tiene una calificacion crediticia A de Standard & Poor’s, y A2 de Moody'’s.

Durante el gjercicio 2007 se han cobrado indemnizaciones derivadas de la pdliza de aseguramiento del cobro de las cuentas a cobrar por
importe de 1.375 miles de euros (1.041 miles de euros en 2006).

Existe un Comité de Riesgos, que se ocupa del seguimiento de la politica del grupo en cuanto a riesgo de crédito se refiere. Asimismo, y
en caso de que asi se requiriera, analiza individualmente la capacidad crediticia del cliente, estableciendo limites de crédito y condiciones
de pago. Los clientes nuevos son analizados en conjuncion con la comparia de seguros, antes de que las condiciones generales de pago
del Grupo sean ofrecidas, y a aquellos que no cumplen con las condiciones crediticias necesarias se les factura al contado.

Con gran parte de los clientes del grupo existe una larga experiencia comercial. Retrasos en pagos ocasionan un seguimiento especial de
las entregas futuras, condiciones de pago, revision de los limites de crédito, y mejoras crediticias si se considerase necesario.

Dependiendo de la legislacion local del pais en que el cliente opera, existen clausulas de reservas de domininio, que permiten en caso de
impago la recuperacion de la mercancia.

En ocasiones, el Grupo emplea otros instrumentos financieros que permiten reducir el riesgo de crédito, como operaciones de cesion.
Cuando se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios de los activos cedidos, el Grupo procedera a dar de baja en conta-
bilidad el activo financiero cedido.

El Grupo practica las correcciones valorativas sobre los créditos comerciales que se estiman necesarias para provisionar el riesgo de
insolvencia, para cubrir los saldos de cierta antigiedad, o en los que concurren circunstancias que permiten razonablemente su consi-
deracién como de dudoso cobro.

El saldo consolidado de clientes a 31 de diciembre de 2007 asciende a 750.147 miles de euros (983.816 miles de euros en 2006), y el
importe neto de la cifra de negocios en 2007 asciende a 6.900.883 miles de euros (5.637.227 miles de euros en 2006). El 47% de las ven-
tas netas consolidadas se han realizado cubriendo el riesgo de crédito con compania de seguros. El 6% de las ventas netas consolidadas
se han realizado cubriendo el riesgo de crédito mediante créditos documentarios confirmados. EI 30% de las ventas netas consolidadas
se refieren a las ventas de la sociedad North American Stainless Inc en su mercado nacional, con un periodo de cobro inferior a 30 dias.
Del resto el, 10% se factura al contado.

El andlisis de la antigliedad de la deuda vencida es como sigue: menos de 30 dias 89.953 miles de euros, entre 30 y 60 dias 47.062 miles
de euros, entre 60 y 90 dias 14.105 miles de euros, mas de 90 dias 9.718 miles de Euros. Dado que la mayor parte de la deuda esta
asegurada, y se trata generalmente de atrasos propios de la actividad comercial, la sociedad no ha considerado necesario tomar otro
tipo de garantias. La suma de estos importes representa el 2% de las ventas, y mas del 70% se ha cobrado a la fecha de formulacion
de las cuentas anuales.

A 31 de diciembre de 2007 no existe deuda de clientes cuyo vencimiento se haya renegociado y que por ello hayan dejado de estar en
mora.

Se han determinado individualmente como deteriorados aquellos activos financieros que se consideran incobrables, y por la parte no
cubierta. Detalle sobre los importes se indica en Nota 12.

Los anticipos a proveedores de inmovilizado si los hubiere, estan cubiertos mediante garantias bancarias emitidas por el proveedor, y
confirmadas por bancos de primer orden.
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El Grupo hace colocaciones temporales de tesoreria unicamente en bancos con calificacion igual o superior a AA. El saldo de tesoreria
del grupo a 31 de diciembre de 2007 asciende a 167.273 miles de euros (43.677 miles de euros en 2006).

3.3 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 financiacion 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. Por tanto, durante los ejercicios 2007 y 2006 no se ha producido ningun impago de principal
0 intereses de prestamos a pagar.

El Grupo dispone de lineas aprobadas tanto a largo como a corto plazo por importe de 2.541 millones de euros. El importe dispuesto
de las mismas a 31 de diciembre de 2007 asciende a 1.090 millones de Euros (1.792 millones de euros aprobadas en el gjercicio 2006
y 1.038 millones de euros utilizados al 31 de diciembre de 2006). Los saldos en tesoreria al 31 de Diciembre de 2007 ascendian a 167
millones de euros (44 millones en 2006).

El andlisis de las obligaciones de pago contraidas por el grupo al cierre del ejercicio 2007 es el que sigue:

Vencimient:
Importe a ::’::L:r:;fz: ° Menos 6 6-12 1-2 afos 2-5 anos
31/12/2007 i : meses meses
flujos de caja

(Datos en miles de euros)

Prestamos bancarios 691.186 -842.133 -193.148 -83.638 -24.076  -139.000  -402.270
Cuentas de Credito 398.700 -418.633 -418.633
E;(;c;\;edores y otras cuentas a 775.339 775.339 775.339

DERIVADOS FINANCIEROS
Cobertura medieante permutas

-122 122 122
de tipos de interes
Seguros de cambio exportacion -3.612 251.943 251.943
Seguros de cambio importacion -77.307 -77.307

o oeaie | vastow | zize| g ae0rs| iooawo| tozzn

Los vencimientos futuros de flujos de caja incluyen el principal mas los intereses basados en los tipos de interés contractuales al cierre
del gjercicio.

Esto no incluye las inversiones aprobadas, y que no estén registradas como inmovilizado en curso a la fecha de cierre del ejercicio.

3.4 Gestion del capital
Los objetivos en la gestion del capital vienen definidos por:
- salvaguardar la capacidad de la sociedad para continuar creciendo de forma sostenida
- proporcionar un rendimiento adecuado a los accionistas
- mantener una estructura de capital dptima
La sociedad gestiona la estructura de capital y realiza ajustes a la misma en funcién de los cambios en las condiciones econémicas. Con

el objetivo de mantener y ajustar la estructura de capital, la sociedad puede adoptar diferentes politicas relacionadas con pago de dividen-
dos, devolucion de prima de emision, recompra de acciones, autofinanciacion de inversiones, endeudamiento a plazo, etc.
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La estructura de capital se controla en base a diferentes ratios como el de “deuda financiera neta / EBITDA”, entendido como el periodo
necesario para que los recursos generados por la sociedad cubran el endeudamiento, o el ratio de endeudamiento, “Gearing”, definido
como la relacion entre la deuda financiera neta y los fondos propios de la sociedad.

LLa deuda financiera neta se define como la suma de los pasivos financieros con entidades de crédito, tanto corrientes como no corrientes,
menos el efectivo y otros medios liquidos equivalentes. El término EBITDA hace referencia a la cifra de Resultado de explotacion descon-
tando la dotacién para amortizaciones y correcciones valorativas.

El ratio “deuda financiera neta / EBITDA” arroja un dato de 1,41 veces en 2007 (1,31 veces en 2006). En los ultimos cinco anos, y a pesar
de las elevadas inversiones acometidas (1.134 millones de euros), sélo en un afno (2003), el referido ratio pasé de 2 veces (2,11).

El ratio de endeudamiento, “Gearing”, es de 39,98%, mostrando un claro descenso desde el 55% obtenido en el afio 2006. Sdlo el citado
dato del pasado ano se aleja del nivel de referencia de 40% de endeudamiento sobre fondos propios en los Ultimos cinco anos.

La evidencia de que el plan de inversiones no danara estos ratios, el bajo nivel de endeudamiento por las menores necesidades de finan-
ciacion de circulante en la segunda mitad de 2007 y la coyuntura del mercado bursatil, han propiciado la decisiéon de empezar a comprar
acciones propias en el mercado (320.898 acciones a un cambio medio de 17,008 euros, a 31 de diciembre) con la intencion del Consejo
de Administracion de proponer en la proxima Junta General de Accionistas, la amortizacion de dichas acciones.

El Grupo Acerinox no esta sometido a criterios rigidos de gestion de capital, pudiendo permitirse, dada su solidez financiera, la adopcion
en cada momento de la solucién mas adecuada para una gestion éptima.

3.5 Seguros

La diversificacion geografica de las factorias del Grupo, con tres plantas de fabricacion integral de productos planos y tres de fabricacion
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 coordinacion entre las restantes factorias reducen las consecuencias de un dafio material en cualquiera de las
instalaciones.

Las factorias del Grupo cuentan con cobertura suficiente de Seguros de Dafnos 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 asu-
miendo 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 ex-
pectativas de sucesos futuros que se creen razonables.

El Grupo hace estimaciones y juicios en relacion con el futuro. Las estimaciones contables resultantes, pudieran diferir de los correspon-
dientes resultados reales. Las principales son las siguientes:

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 calculos del valor de uso. Estos calculos
requieren el uso de hipdtesis, 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.
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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 revisara periddicamente el cargo por depreciacion y se modificara siempre que las vidas Utiles
estimadas sean distintas a las vidas aplicadas anteriormente o amortizara o eliminara activos obsoletos técnicamente o no estratégicos
que se hayan abandonado o vendido.

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 hipodtesis tendra efecto sobre el importe registrado de las obligaciones por pensiones.

Otras hipotesis clave para las obligaciones por pensiones se basan en las condiciones actuales del mercado. Informacion 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 de mercado existentes en la fecha de cada balance y siempre que exista informacion finan-
ciera disponible para realizar dicha valoracion.

e) Provisiones

Tal y como se indica en la nota 2.14, los importes reconocidos en el balance de situacion consolidado correspondientes a provisiones
son la mejor estimacion a la fecha, de los flujos esperados para cancelar la obligacion, en la medida que se considera probable que esta
salida de recursos vaya a producirse. Modificaciones en la evolucion esperada de las circunstancias podrian hacer variar las estimaciones,
que son revisadas en su caso.

A pesar de que estas estimaciones y juicios se realizan en funcion de la mejor informacion 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 proximos ejercicios, lo que
se haria, conforme a lo establecido en la NIC-8 de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacion en la cuenta de

pérdidas y ganancias consolidada.

Durante el gjercicio 2007 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables utilizados por el Grupo en egjercicios an-
teriores.

NOTA 5 - PERIMETRO DE CONSOLIDACION

5.1 Entidades dependientes y asociadas
A 31 de Diciembre de 2007, el perimetro de consolidacion del grupo Acerinox incluye, ademas de Acerinox S.A., 35 sociedades depen-

dientes que consolidan por integracion global y 2 entidades asociadas que consolidan por el método de la participacion. En el aho 2006
consolidaron 33 sociedades por integracion global y 2 por el método de la participacion.
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El cuadro de participaciones relativo al 2007 es el que sigue:

2007

PAIS COSTE (En | % SOBRE
miles de EL
Euros) NOMINAL

SOCIEDADES CONSOLIDADAS POR

SOCIEDAD
TITULAR DE LA
PARTICIPACION

INTEGRACION GLOBAL AUDITORES

ACERINOX (SCHWEIZ) A.G. Mellingen -Suiza 326 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX ARGENTINA S.A. Buenos Aires - Argentina 664 100% ACERINOX S.A C@i’;‘z’;c'i\ggg’se”i
ACERINOX AUSTRALASIA PTY. LTD. Sidney - Australia 385 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX BENELUX S.A. - N.V. Bruselas - Bélgica 209 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX BRASIL, LTDA Sao Paulo - Brasil 191 100% ACERINOX S.A
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH Langenfeld - Alemania 45.496 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX FRANCE S.A. Paris -Francia 17.795 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX ITALIA S.R.L. Milano - Italia 28.919 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX MALAYSIA SDN. BHD 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, SP 2.0.0 Varsovia - Polonia n 0.0792% IN%EEQESFS
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. LTD. Birmingham - Reino Unido 17.095 100% ACERINOX S.A KPMG
ACEROL LTDA. Maia - Portugal 15.328 100% ACERINOX S.A KPMG
ACIMETAL S.A. Terrasa (Barcelona) Espafa 2.622 97,5% ACERINOX S.A KPMG
COLUMBUS STAINLESS (PTY) LTD. 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 S.A. Luxemburgo 1.225 100% ACERINOX S.A BDO Audiberia
258 95,55% INOXCENTER KPMG
INOXCENTER CANARIAS S.A. Telde (Gran Canaria) - Espana
12 4,45% ACIMETAL KPMG
INOXCENTER S.A. Barcelona - Espana 11.957 97,5% ACERINOX S.A KPMG
INOXFIL S.A. Igualada (Barcelona) - Espana 6.247 100% ROLDAN S.A KPMG
INOXIDABLES DE EUSKADI S.A. Vitoria - Espana 2.705 100% ACERINOX S.A KPMG
INOXIDABLES DE GALICIA S.A. Vigo (Pontevedra) - Espaiia 15 100% INOXMETAL KPMG
INOXMETAL S.A. Zaragoza - Espaha 1.298 97,5% ACERINOX S.A KPMG
INOXPLATE, LTDA. Maia - Portugal 10.300 100% ACEROL PORTUGAL KPMG
METALINOX BILBAO S.A. Galdacano (Vizcaya) - Espana 2.986 97,5% ACERINOX S.A KPMG
Elﬁi‘{llglﬁtﬂﬁ\?\}gg%ﬂsg@#%LE?S Kentucky - U.S.A. 115) 100% ACERINOX S.A KPMG
SSSEUS%EHCAN STrliless Lone Kentucky - U.S.A. 5.709 100% ROLDAN S.A KPMG
I’\\‘/ICE)QIE_C')ASMAE RS%AC';\.IV.STNNLESS Apodaca - N.L.Mexico 2.734 100% Ng?;nél\égw\jcé o 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. 5,473 - ’\ééOSDbg-’Fjg KPMG
ROLDAN S.A. Ponferrada - Espafa 17.083  99,3762% ACERINOX S.A KPMG
NORTH AMERICAN
NAS CANADA, INC Canada 8084 70.00% " STAINLESS INC. KPMG
4.327 30,00% ACERINOX S.A
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PARTICIPACION
SOCIEDAD

EMPRESAS ASOCIADAS COSTE (En | % SOBRE | 1riUL AR BE LA
s B PARTICIPACION
Euros) NOMINAL
BETINOKS Turquia 355 2500%  ACERINOX S.A
YICK HOE METALS Malasia 557 2500%  ACERINOX S.A

Las actividades de las compafias del grupo son las siguientes:

e North American Stainless, Inc.: Fabricacion 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 Inoxfil, S.A.: Fabricacion de alambre de acero inoxidable.

¢ |nox Re: Sociedad cautiva de reaseguro.

¢ North American Stainless Financial Investment, Inc.: prestacion de servicios de asesoramiento en materia de comercio exterior.
e FElresto de sociedades: Comercializacion de productos de acero inoxidable.
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El cuadro de participaciones relativo al 2006 es el que sigue:

PAIS COSTE (En | % SOBRE
miles de EL
Euros) NOMINAL

SOCIEDADES CONSOLIDADAS POR

SOCIEDAD
TITULAR DE LA
PARTICIPACION

INTEGRACION GLOBAL AUDITORES

ACERINOX (SCHWEIZ) A.G. Mellingen -Suiza 326 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX ARGENTINA S.A. Buenos Aires - Argentina 664 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX AUSTRALASIA PTY. LTD. Sidney - Australia 385 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX BENELUX S.A. - N.V. Bruselas - Bélgica 209 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX BRASIL, LTDA Sao Paulo - Brasil 191 100% ACERINOX S.A
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH Langenfeld - Alemania 20.496 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX FRANCE S.A. Parfs -Francia 17.795 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX ITALIA S.R.L. Milano - Italia 28.919 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX MALAYSIA SDN. BHD 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, 8P 2.0.0 Varsovia - Polonia
4 opeeas%  NOCBPSLES
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. LTD. Birmingham - Reino Unido 17.095 100% ACERINOX S.A KPMG
ACEROL LTDA. Maia - Portugal 156.328 100% ACERINOX S.A KPMG
ACIMETAL S.A. Terrasa (Barcelona) Espana 2.436 95,833% ACERINOX S.A BDO Audiberia
COLUMBUS STAINLESS (PTY) LTD. 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 S.A. Luxemburgo 1.225 100% ACERINOX S.A BDO Audiberia
258 95,55% INOXCENTER
INOXCENTER CANARIAS S.A. Telde (Gran Canaria) - Espafia BDO Audiberia
12 4,45% ACIMETAL
INOXCENTER S.A. Barcelona - Espafia 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 - Espafia 2.705 100% ACERINOX S.A BDO Audiberia
INOXIDABLES DE GALICIA S.A. Vigo (Pontevedra) - Espafia 15 100% INOXMETAL BDO Audiberia
INOXMETAL S.A. Zaragoza - Espana 1.049 95,833% ACERINOX S.A BDO Audiberia
INOXPLATE, LTDA. Maia - Portugal 7.000 100% ACEROL PORTUGAL KPMG
METALINOX BILBAO S.A. Galdacano (Vizcaya) - Espafa 2.433 95,833% ACERINOX S.A BDO Audiberia
Egggﬂé\%ERICAN SIANESSEHeivE Kentucky - U.S.A. 5.709 100% ROLDAN S.A KPMG
NEWTECINVEST AG Zug - Suiza 4.455 100% ACERINOX S.A KPMG
526.932  99,1400% ACERINOX S.A
NORTH AMERICAN STAINLESS INC. Kentucky - U.S.A. KPMG
Y 3.882 0,8600% ’\Fj,é OSDLIJS‘II\"S
ROLDAN S.A. Ponferrada - Espafa 17.083  99,3762% ACERINOX S.A BDO Audiberia
NORTH AMERICAN
NAS CANADA, INC Canada 9090 70.00% " STAINLESS INC. KPMG
4.327 30,00% ACERINOX S.A
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Cuentas Anuales Consolidadas

SOCIEDAD

EMPRESAS ASOCIADAS COSTE (En | % SOBRE | 110 afi ut LA
miles de EL PARTICIPACION
Euros) NOMINAL
BETINOKS Turquia 355 2500%  ACERINOX S.A
YICK HOE METALS Malasia 557 2500%  ACERINOX S.A

5.2 Variaciones en el perimetro de consolidacion

Las variaciones del perimetro de consolidacion en el ejercicio 2007 han sido las siguientes:

Inoxcenter, Acimetal, Inoxmetal y Metalinox Bilbao

En Abril de 2007, Acerinox S.A adquirié una participacion minoritaria en el grupo de empresas comercializadoras espafiolas incremen-
tando su porcentaje de participacion en un 1,67%. El porcentaje de minoritarios pasa del 4,167% en 2006 a un 2,5% en 2007. El precio
de adquisicion de dichas acciones ha sido de 1.976 miles de euros. El valor contable de la participacion adquirida era de 1.824 miles de
euros por lo que la diferencia de 152 miles de euros se ha imputado contra patrimonio (reservas consolidadas).

North American Stainless Financial Investments, Inc.

En Marzo de 2007, se ha constituido la sociedad North American Stainless Financial Investments, Inc, con sede en Delaware — Kentucky
— USA. La sociedad ha sido constituida con una aportacion de capital de 20 mil USD desembolsada en su totalidad por Acerinox S.A. El
objeto social de dicha sociedad es la prestacion de servicios de asesoramiento en materia de comercio exterior.

North American Stainless Mexico, S.A de CV.

En 2007, se ha constituido la sociedad North American Stainless Mexico, Inc, con sede en Apodaca— Mexico. La sociedad ha sido cons-
tituida con una aportacién de capital de 4.025 miles de USD desembolsados en su totalidad por North American Stainless , Inc. El objeto

social de dicha sociedad es la comercializacion y distribucion de productos de acero inoxidable en México.

En el ejercicio 2006 las variaciones del perimetro fueron:

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 paso del 0,67% en 2005 a un 0,6238% en 2006. El precio de adquisicion 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 consoli-
dadas asciendi6 a 17 miles de euros.

Cromweld

Durante el gjercicio 2006 se procedio a la liquidacion de la sociedad Cromweld con sede en Reino Unido y participada en un 100% por
Columbus Stainless (Pty) Ltd. La liquidacion 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 llevd
a cabo una agrupacion de acciones consistente en la emision de una accién nueva por cada cinco antiguas. Para los accionistas que
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poseian menos de 5 acciones, se procedié a una reduccion de capital por amortizacion de dichas acciones, que dio lugar a una reduc-
cién 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.

5.3 Ampliaciones de capital
Las ampliaciones de capital producidas en el gjercicio 2007 han sido:

(Datos en miles de euros)

SOCIEDAD Numgro Incremento (_ie capital (datos en
de Acciones miles de €)

Acerinox Deutschland GMBH 1 cuota 25.000
NAS Financial Investments, Inc 25 15
NAS Mexico S.A de C.V 50.000 2.734

En el caso de Nas Financial Investments, Inc. Y Nas Mexico S.A. de C.V. los aumento en el capital se corresponden con aportaciones para
la constitucion de dichas sociedades. Asimismo, se ha producido una aportacion suplementaria en Inoxplate por parte de Acerol Portugal,
que ha generado un aumento de patrimonio en dicha sociedad de 3.300 miles de euros.

Durante el gjercicio 2006 no se produjeron variaciones en el capital social de ninguna de las sociedades que componen el Grupo.

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 prima-
rios, y de manera secundaria presenta informacion financiera por segmentos geograficos.

Un segmento de negocio es un grupo de activos y operaciones relativos a productos o servicios sujetos a riesgos y rendimientos diferen-
tes a los de otros segmentos del negocio. Un segmento geografico es aquel en el que se proporcionan productos o servicios en un entor-
no econdmico 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:

* Producto plano de acero inoxidable: desbastes, bobinas, chapas, chapones, discos y flejes.

e Productos largos de acero inoxidable: barras, angulos, alambre y alambron.

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 indirecta-
mente.

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 gjercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007 son los siguientes:

(Datos en miles de Euros)

Producto Producto
Total
plano largo

Cuenta de pérdidas y ganacias

Ingresos ordinarios 6.405.651 874.958 108.193 -469.725 6.919.077
Ventas entre sectores del grupo 5.986.941 823.943 108.193 6.919.077
miremesomiman. | iewes| | taeon| o] | tnseiws)
Beneficio bruto de explotacion 593.924 64.254 -6.058 2.719 654.839
Amortizacion -113.866 -14.4083 -317 0 -128.586
Pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0

Participacion en resultados de las entidades

contabilizadas aplicando el método de la 2.406 0 0 0 2.406

participacion

:;:ézsd falr;anmeros netos (incluye resultados de -69.959 16 382 350 -69.973

Impuesto sobre las ganancias -132.556 -12.100 1.868 -911 -143.699
[ Rosuitado consolidado del sjercicio | 279940 | a7767) 4w 2160| 314987

Balance

Activos del segmento 3.996.027 366.168 68.950 10.342 4.441.487

:gvs;igiw::oci;;:tauIlzadas aplicando el método de 4819 0 0 0 4.819

Activos no imputados 0 0 0 0 0

Total activo consolidado 4.000.846 366.168 68.950 10.342 4.446.306

Pasivos del segmento 1.882.262 188.143 63.594 4.707 2.138.706

Pasivos no imputados

Total pasivo consolidado 1.882.262 188.143 63.594 4707|  2.138.706
(Excluido Patrimonio Neto)
Inmovilizaciones materiales 1.246.081 173.240 6.384 1.425.705

| Inversiones en inmovilizado 197.366 17.829 0 0 215.194 |
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Los datos relativos al ejercicio 2006 son los siguientes:

(Datos en miles de Euros)

Producto Producto
Total
plano largo

Cuenta de pérdidas y ganacias

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
:vae;iizriwpejcci:;:tab|I|zadas aplicando el método de 3.303 3.303
gsos;e;dgr;anmeros netos (incluye resultados de -62.283 504 547 -61.232
[ Rosultado antos doimpuestos | 700.496| 89269 10717] 0| _ 800482)
Impuesto sobre las ganancias -241.423 -24.478 -3.123 -269.024
[ Rosuitado consolidado del ojercicio | 450.073| 64791 759| 0| 531458
Balance
Activos del segmento 4.304.418 471.160 80.567 4.856.145
Inversiones contabilizadas aplicando el método de 3961 0 0 3.261

la participacion

Activos no imputados

Total activo consolidado 4.307.679 471.160 80.567 n 4.859.406

Pasivos del segmento 2.131.739 378.499 68.893 2.579.131
Pasivos no imputados

Total pasivo consolidado

(B B FAG e i 2.131.739 378.499 68.893 - 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

6.2 Segmentos geograficos
A continuacion se presentan los datos relativos a los segmentos geograficos correspondientes al ejercicio 2007:

(Datos en miles de Euros)

2007
Ewopa | America | Aica | Asa | Ouos | Tom |

Importe neto de la ciffa de negocio por 5 gy 63y pas7.o72  347.554  1.180.332 4891  6.900.883
destino de la mercancia

Importe neto de la ciffa de Negocio pOr 5 045 557 5383082 1.675.474 0 0  6.900.883
origen de la mercancia

Activos del segmento por origen 2.056.572 1.516.667 732.480 140.313 273 4.446.306
Inmovilizaciones materiales en el origen 306.422 840.857 278.157 218 51 1.425.705
Inversiones en inmovilizado en origen 89.500 99.567 26.065 28 88 215.193
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Cuentas Anuales Consolidadas

Los datos relativos al ejercicio 2006 son los siguientes:

(Datos en miles de Euros)

_mmmmm

Importe neto de la cifra de negocio por

. . 2.543.318 2.204.476 251.239 629.406 8.789 5.637.228
destino de la mercancia
Importe neto de la ciffa de negocio por -, 445 43 1990637 1.240.648 0 0  5.637.228
origen de la mercancia
Activos del segmento por origen 2.291.154 1.609.740 817.540 140.858 113 4.859.406
Inmovilizaciones materiales en el origen 268.590 888.022 300.872 302 30 1.457.817
Inversiones en inmovilizado en origen 58.507 99.614 18.501 65 13 176.700

NOTA 7 - ACTIVOS INTANGIBLES

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

(Datos en miles de Euros)

o | s | e “ susroraL | Fonco e
Adquisiciones 5.872 978 6.850
Traspasos 0 3.349 -3.349 0 0
Bajas -2.251 0 0 -47 -2.298

Diferencias de conversion

Saldo a 31 de Diciembre de 2006 m 23.866 m 15.332 m 69.124

Adquisiciones 1.777 995 2.774
Traspasos 0 359 -359 0 0
Bajas -5.435 0 0 -3 -5.438

Diferencias de conversion

AMORTIZACION ACUMULADA Y Derechos Propiedad Gastos de SUBTOTAL Fondo de
PERDIDA POR DETERIORO de emision mdustrlal desarrollo comercw

| Saldo a 31 de Diciembre de 2005 | | 14407 o] 25688 0]

Dotacion O 1.803 0 1.447 3.250
Traspasos 0 0 0 0 0
Bajas 0 0 0 -47 -47
Diferencias de conversion 0 0

Dotacion 0 2.389 0 1.523 3.912
Dotacion de pérdidas por deterioro 547 0 0 0 547
Traspasos 0 0 0 0 0
Bajas 0 0 0 -4 -4
Diferencias de conversion 0 0
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VALOR NETO Derec_h.o’s I_’ropled-ad Gastos de SUBTOTAL Fondo cfe
de emision industrial desarrollo comercio

Coste 31 de Diciembre de 2005 2.333 20.517 3.793 14.401 41.044 69.124
Amorlt|za0|on acumulada y pérdidas por 14.407 11.081 -05.688

deterioro

Valor neto en libros a 31 de

Diciembre de 2004 2.333 6.110 KWAK] 3.120 15.356 69.124
Coste 31 de Diciembre de 2006 5.954 23.866 15.332 45.596 69.124
Amorl*uzaClon acumulada y pérdidas por 16.210 -12.680 -28.891

deterioro

Valor neto en libros a 31 de

Diciembre de 2005 mmmm
Coste 31 de Diciembre de 2007 2.296 24.227 16.324 42.932 69.124
Amorpzamon acumulada y pérdidas por 547 -18.599 -14.200 -33.346

deterioro

Valor neto en libros a 31 de

La amortizacion del gjercicio aparece recogida en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de dotacion amortizacion.

El importe de gastos de investigacion y desarrollo contabilizados directamente como gastos del ejercicio e imputados a la cuenta de
resultados asciende a 3.034 miles de euros. (2.658 miles de euros en 2006).

7.1 Derechos de emision

De acuerdo con el Plan Nacional de asignacion de derechos de emisiéon aprobado en virtud de la Ley 1/2006, del 9 de marzo, la sociedad
dominante recibié de forma gratuita un total de 813.705 derechos, lo que equivale a 271.235 para cada uno de los tres afos compren-
didos en el Plan 2005/2007. En el ejercicio 2007 se han consumido 224.990 derechos de emision de CO2 (256.787 derechos en 2006),
por lo que no ha sido necesario adquirir mas derechos en el mercado ni durante el gjercicio 2007 ni en 2006.

En el siguiente Plan 2008/2012, Acerinox S.A recibira de forma gratuita un total de 1.393.490 derechos, lo que equivale a 278.698 dere-
chos para cada uno de los cinco ejercicios comprendidos en el mismo

El Grupo prevé unas emisiones durante 2008 equivalentes a los derechos asignados para este ejercicio

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

; Valoracion (en miles de
Numero de derechos
euros)

Saldo a 31/12/05 271.235 2.333

Asignacion del ejercicio 271.235 5.872

Bajas -261.734 -2.251
(Sadoastizos | ooz | 5o

Asignacion del gjercicio 271.235 1.777

Bajas -256.199 -5.435

Saldo 31/12/07 295.772 “

Las bajas del gjercicio corresponden a los derechos de emision de CO2 consumidos en el ejercicio anterior y que han sido auditadas por
un experto independiente con resultado satisfactorio.
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El valor razonable de los derechos de emision al 31 de diciembre de 2007 asciende a 1.749 miles de euros (1.811 miles de euros al 31
de diciembre de 2006). El Grupo ha registrado una pérdida por deterioro de valor de los derechos de emision por importe de 547 miles
de euros, correspondiente a la diferencia entre el coste y la cotizacion de los derechos no consumidos al cierre del gjercicio. Esta ha sido
recogida en el epigrafe “otros gastos de explotacion” de la cuenta de resultados.

Al 31 de Diciembre de 2006 el Grupo no registrd pérdidas por deterioro de valor de los derechos de emision, puesto que el destino final
no era la venta sino el consumo en el Grupo.

El gasto del gjercicio correspondiente a las emisiones de CO2 y que aparece recogido dentro del epigrafe “otros gastos de explotacion”
asciende a 1.735 miles de euros (5.479 miles de euros en 2006). El importe del gasto se corresponde con el valor asignado a los derechos
consumidos en el gjercicio 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.

7.2 Pruebas de pérdida por deterioro del fondo de comercio

A 31 de Diciembre de 2007, el fondo de comercio, por importe de 69 millones de Euros, recoge fundamentalmente el surgido en la adqui-
sicion 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 el segmento del negocio y geografico (producto plano - Sudafrica).

El importe recuperable de una UGE se determina en base a calculos del valor de uso. Estos calculos usan proyecciones de flujos de
efectivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la direccion que cubren un periodo de cinco anos. Los flujos de efectivo mas
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 direccion determind 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 calculos del valor de uso son las siguientes:

Margen Bruto promedio presupuestado 8,0%
Tasa de crecimiento medio ponderado (*) 2,5%
Tasa de descuento aplicada (**) 12,9%

(*) Usadas para extrapolar flujos de efectivo mas allé 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 hipotesis 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 2007 y 2006 se muestra en la tabla siguiente:

(Datos en miles de euros)

Instalaciones

COSTE co-rl;Z::ﬁZ:;))r/\es técnif:as y inmt)ovti:iozado '":‘::‘:;d0
magquinaria
Altas 10.893 52.702 11.521 94.734 169.850
Traspasos 24.739 105.452 -11.543 -118.646 2
Bajas -401 -6.915 -5.982 -465 -13.763
Diferencias de conversion -21.141 -180.655 -5.770 -9.692 -217.258
[Sado a 31 de Divembre e 2006 | 477870| 2252150 | 96794 | 61799| 2867013 ]

Altas 6.158 30.535 8.971 166.756 212.420
Traspasos 18.581 43.216 2.728 -64.525 0
Bajas -255 -3.647 -6.448 -935 -11.285
Diferencias de conversion -22.464 -132.645 -2.047 -4.226 -161.382

Saldo a 31 de Diciembre de 2007 479.890 2.189.609 98.998 158.869 2.927.366

Instalaciones

AMORTIZACION ACUMULADA Y Terreno_s y ey . Ot_r-o Inmovilizado
PERDIDA POR DETERIORO construcciones TEETTERE inmovilizado en curso

[Sedo 251 do Dicombrode2005 | oaoos | 1zs0e7|  orara] 0| iaias
Dotacion 12.136 107.050 9.340 0 128.526
Dotacién de pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0
Reversion de pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0
Traspasos 0 951 -951 0 0
Bajas -150 -5.444 -2.958 0 -8.5652
Diferencias de conversion -3.705 -41.781 -6.517 0 -52.003

[Seldo 231 do Diciombrode 2005 | 176945 1180463 663%3| 0| 142079
Dotacion 12.648 103.358 8.668 0 124.674
Dotacién de pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0
Reversion de pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0
Traspasos -15 190 -175 0 0
Bajas -36 -2.775 -2.890 0 -5.701
Diferencias de conversion -4.309 -40.797 -2.002 0 -47.108

Saldo a 31 de Diciembre de 2007 185.233 1.246.439 69989 0| 1.501.661
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Instalaciones

VALOR NETO Terreno_s. y e . Ot_r-o Inmovilizado

construcciones .. inmovilizado en curso

maquinaria

Coste 31 de Diciembre de 2005 463.780 2.281.566 107.568 95.868 2.948.782
Amortizacion acumulada y pérdidas por -168.664 1 125.687 67.474 -1.361.825
deterioro
Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 1.155.879 40.094 05.868 1.586.957
PL0])
Coste 31 de Diciembre de 2006 477.870 2.252.150 95.794 61.799 2.887.613
Amorlt|zaC|on acumulada y pérdidas por 176.945 1.186.463 -66.388 1.429.796
deterioro
\2,:1;: neto en libros a S1 de Diciembre de 300.925 1.065.687 29.406 61.799 | 1.457.817
Coste 31 de Diciembre de 2007 479.890 2.189.609 98.998 158.869 2.927.366
Amorlnzacnon acumulada y pérdidas por -185.033 1.046.439 -69.989 1.501.661
deterioro

Zgg’; fneto en libros & S1 de Piciembre de 294.657 943.170 29.009 158.869 | 1.425.705

La amortizacion del ejercicio aparece recogida en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de “dotacion para amortizaciones”.

Arrendamiento financiero

A 31 de Diciembre de 2007 y 2006, no esta vigente ninglin contrato de arrendamiento financiero.

Garantias

El endeudamiento a largo plazo de la sociedad del Grupo North American Stainless a 31 de Diciembre de 2007, y que asciende a 6 mi-
llones 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)

Construcciones 27.903 23.620
Instralaciones técnicas y maquinaria 103.913 33.642
Otro inmovilizado 21.589 3.359
Anticipos 5.465 1.178

TOTAL 158.869
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Inmovilizado situado fuera del territorio espanol
El detalle del inmovilizado situado fuera del territorio espanol es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

2007
Coste Amortizacion Coste Amortlzacwn
acumulada acumulada

Terrenos y construcciones 258.113 -52.476 261.407 -48.460
Instalaciones técnicas y maquinaria 1.296.118 -431.255 1.376.205 -397.738
Otro inmovilizado 29.975 -17.289 26.701 -16.713
Inmovilizado en curso 110.597 52.492

Compromisos

Al 31 de Diciembre de 2007 el Grupo tiene contratos firmados para la adquisicion de nuevos equipos e instalaciones por importe 192.257
miles de euros (104.559 miles de euros al 31 de Diciembre de 2006).

Capitalizacién de intereses y diferencias de cambio

El importe de la capitalizacion de intereses y diferencias de cambio asciende a 1.935 miles de Euros en 2007 (2.767 miles de euros en
2006); todo el importe capitalizado durante este ejercicio se corresponde a intereses. En el gjercicio 2006 la parte capitalizada de intereses
ascendia a 2.752 miles de Euros y las diferencias de cambio a 15 miles de Euros. La tasa de capitalizacion en el ano 2007 ha sido del
6,81% (5,51% en 2006).

Enajenaciones de inmovilizado

La pérdida por venta o retiro de inmovilizaciones materiales registrado en la cuenta de resultados en 2007 en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” asciende a 1.101 miles de euros (438 miles de euros en 2006).

La ganancia por venta o retiro de inmovilizaciones materiales registrado en la cuenta de resultados en 2007 en el epigrafe “Otros ingresos
de explotacion ” asciende a 2.221 miles de euros (57 miles de euros en 2006).
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 2007 y 2006, son los siguientes:

(Datos en miles de Euros)

o [ s
Tratamiento de aguas 38.987 15.306 40.963 14.630
Neutralizacion de &acidos 14.9583 10.402 14.943 10.169
Tratamiento de emisiones gaseosas 37.907 32.461 38.262 32.135
Sistema automatico de adiciones 5.041 3.818 51183 3.632
Otros elementos 98.246 31.368 71.000 27.911

TOTAL 195.134 93.355 170.281 88.477
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Durante el gjercicio 2007 Acerinox S.A. ha recibido una subvencién para inversiones en infraestructuras destinadas a la proteccion del
medioambiente por importe de 330 miles de Euros

Durante el presente ejercicio 2007 la Sociedad dominante ha incurrido en unos gastos medioambientales ordinarios por importe de
17.293 miles de euros, destinados a materiales y mantenimiento. (17.056 miles de euros en 2006).

A 31 de Diciembre de 2007 no existen contingencias significativas relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente por lo que
no ha sido preciso en el presente ejercicio dotacion alguna a la provision para actuaciones medioambientales

Inversiones inmobiliarias

Acerinox, S.A. tiene arrendado a terceros algunas plantas de un edificio de su propiedad, obteniendo unos ingresos por este conceptos
de 382 miles de euros (329 miles de euros en 2006). Los gastos operativos asociados, incluyendo reparaciones y mantenimiento han
ascendido a 104 miles de euros (105 miles de euros en 2006).

El valor de mercado de estas inversiones inmobiliarias a 31 de Diciembre de 2007 asciende a 8,73 millones de Euros (8,58 millones de
Euros en 2006).

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

Otras informaciones

Las Sociedades del Grupo tienen contratadas varias pdlizas de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los elementos del
inmovilizado material. La cobertura de estas pdlizas se considera suficiente.

Durante el gjercicio 2006, se recibieron 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° 1 y 2. El importe de la compensacion fue
registrado en el epigrafe “otros ingresos de explotacion” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias. En el afo 2007, los importes reconocidos
como ingresos por este concepto no son significativos.

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 la Sociedad no tiene elementos de inmovilizado material no afectos a la explotacion o fuera de uso.
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NOTA 9 - INVERSIONES CONTABILIZADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION
Su movimiento en los ejercicios 2007 y 2006 es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

e |
Saldo inicial 3.261 2.149

Participacion en el resultado 2.406 1.304
Dividendos repartidos -684 -57
Diferencias de cambio -164 -135

Saldo a 31 de Diciembre 4.819 3.261

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)

Patrimonio
Activos Pasivos neto (sin Ingresos Resultados

%
Participacion
resultados) P

Betinoks Turquia 1.399 114 1.492 156.222 -207 25%
Yick Hoe Metals Malasia 71.898 53.906 8.162 119.822 9.830 25%
Betinoks Turquia 1.570 187 890 156.222 493 25%
Yick Hoe Metals Malasia 58.996 47.335 6.937 88.977 4.724 25%

No existen pasivos contingentes significativos en dichas entidades.

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

(Datos en miles de Euros)

Inversiones no corrientes 2007 m

Activos financieros disponibles para la venta 4.627 4.628
Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 24.969 29.706
Otros (Ver nota 19.2) 3.734 6.053

10.1 Activos financieros disponibles para la venta

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006 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 2006) la participacion en la sociedad no cotizada Mexinox, con sede en Méjico. El por-
centaje 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 informacion que permita dicha valoracion.
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Los fondos propios que se desprenden de las cuentas anuales locales auditadas al 31 de diciembre de 2006 asciende a 1.811 millones
de pesos mejicanos (1.337 millones de pesos mejicanos segun sus cuentas locales auditadas al 31 de diciembre de 2005).

Al 31 de diciembre de 2007 no es intencion del Grupo enajenar esta participacion.

10.2 Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

En lo que respecta a los activos financieros 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% (1,12% en 2006). El importe de la depreciacion de las acciones de Nisshin a valor de mercado en el afo 2007 se eleva a 4.737
miles de euros y se incluyen como gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias dentro del epigrafe de revalorizacion de instrumentos
financieros a valor razonable. (836 miles de euros de beneficio en 2006)

Su movimiento durante el ejercicio es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

Saldo al 31 de diciembre de 2006 28.870

Ajuste a valor razonable 836
Saldo al 31 de Diciembre de 2007 29.706
Ajuste a valor razonable -4.737

Saldo al 31 de Diciembre de 2007 24.969

Los activos financieros clasificados a valor razonable con cambios en resultados fueron reconocidos como tales en el momento de reco-
nocimiento inicial, pero no se corresponden con activos mantenidos para negociacion.

NOTA 11 - EXISTENCIAS
El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

I N2 NN

Materias primas y otros aprovisionamientos 421.977 497.700
Productos en curso 325.920 449.563
Productos terminados 1.097.684 1.175.025
Subproductos, residuos y materias recuperables 10.015 16.077
Anticipos 227 160

TOTAL 1.855.822 2.138.525

El coste de los bienes vendidos, asciende a 5.498 millones de euros en 2007 (4.497 millones de euros en 2006).
Las pérdidas registradas en el ejercicio 2007 para valorar las existencias a su valor realizable neto ascienden a 97.363 miles de euros
(4.903 miles de euros en el gjercicio 2006). Las reversiones del ejercicio 2006 corresponden a la realizacion via venta de los bienes cuyo

valor neto de realizaciéon habia sido ajustado.

No existen a 31 de Diciembre de 2007 y 2006 existencias pignoradas en garantia de cumplimiento de deudas o compromisos contraidos
con terceros.
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Compromisos

Al 31 de Diciembre de 2007 el grupo consolidado tiene compromisos de compra de materia prima por 1.082.661 miles de euros
(1.238.380 miles de euros en 2006). 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 pdlizas 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)

Clientes 738.213 972.643
Clientes empresas asociadas 11.934 11.173
Deudas con el personal 328 425
Administraciones Publicas 47.714 52.214
Otros deudores 15.144 9.463
Ajustes por periodificacion 5.378 5.579
Correcciones valorativas por incobrabilidad -5.767 -9.744

TOTAL 812.944 1.041.753
Las correcciones valorativas por incobrabilidad corresponden integramente a clientes. Su movimiento es el siguiente

I N2

Saldo inicial 9.744 9.463
Dotacion 1.014 1.153
Aplicacion -3.723 -361
Reversion -1.257 -470
Diferencias de conversion -11 -41

Saldo a 31 de Diciembre 5.767 9.744

La pérdida por correcciones valorativas se ha incluido en el epigrafe “otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganan-
cias.

Durante el gjercicio 2007 y 2006 no se devengado intereses procedentes de activos financieros deteriorados.

No existen correcciones valorativas por incobrabilidad relacionadas con partes vinculadas ni en 2007 ni en 2006.

Durante el gjercicio finalizado a 31 de diciembre de 2007, ciertas sociedades del Grupo han cedido cuentas a cobrar por valor 162.633
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 gjercicio 2006 el importe de las cuentas por cobrar
cedidas entidades financieras y dadas de baja de balance ascendia a 182.428 miles de euros.
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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)

Caja y bancos 30.073 32.762
Depdsitos en entidades de crédito a corto plazo 137.200 10.915

El tipo de interés efectivo de los depodsitos a corto plazo en entidades de crédito fue el 4,48% para el Euro y 4,10% para el dolar ( 3,52%
para el euro y 3,75% para el zloty en 2006) y el plazo medio de vencimiento de estos depdsitos es de 30 dias.

Al 31 de diciembre de 2007 existen saldos bancarios restringidos en garantia de financiacion recibida por importe de 5.935 miles de
euros. (7.322 miles de Euros en 2006)

NOTA 14 - PATRIMONIO NETO

14.1 Capital suscrito y prima de emision

El movimiento de las acciones en circulacion durante 2007 y 2006 es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

. Acciones Acciones Capital Social Prima de

N° Acciones - . . L
: ordinarias propias ( en (en miles de emision (en
(miles) : . .
(miles) miles de euros) euros) miles de euros)
Al 1 de enero de 2006 259.500 259.500 0 64.875 253.089
Distribucion prima de emision -20.760
Distribucion prima de emision -25.950
Adqusicién acciones propias -321 -5.458

Al 31 de diciembre de 2007 259.500 2569.179 -5.4568 64.875 206.379

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 deduccion
de dicha emision, neta de impuestos.

Las acciones propias tienen suspendido el derecho de voto, y los derechos econdmicos de las mismas se atribuyen proporcionalmente
a las restantes acciones conforme al articulo 79 de la Ley de Sociedades Anénimas

Durante el gjercicio 2007 y 2006 no ha habido variaciones en el nimero de acciones o en su valor nominal.
La totalidad de las acciones estan admitidas a cotizacion en las Bolsas de Madrid y Barcelona.
A 31 de Diciembre de 2007 y 2006 los Unicos accionistas con una participacion igual o superior al 10% en el capital de Acerinox S.A., son

Alba Participaciones S.A (23,240%)., Omega Capital S.L (13,275%) y Nisshin Steel Co. Ltd. (11,093%) En 2006 los % de participacion
superiores al 10% eran: Alba Participaciones S.A (20,8%)., Omega Capital S.L (13%) y Nisshin Steel Co. Ltd. (11,093%)
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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 emisioén, la Junta General de Accionistas de 14 de Junio de 2007 aprobdé una devoluciéon de aportaciones a los
accionistas de la Sociedad con cargo a la prima de emisién por un importe de 0,10 euros por accion, resultando un importe total de

25.950 miles de euros.

La Junta General de Accionistas del 1 de Junio de 2006 aprobd una devolucion de aportaciones a los accionistas de la Sociedad con
cargo a la prima de emisién por un importe de 0,08 euros por accion, resultando un importe total de 20.760 miles de euros.

14.2 Reservas

Dentro de este epigrafe se incluyen las siguientes partidas:

(Datos en miles de Euros)

Reserva Reserva para Otras
revalorizacion | acciones de Reserva de reservas por
Reserva legal k .
de la Sociedad cobertura CEUENIER
inmovilizado dominante acumuladas

Saldo reexpresado a 1 de

Resultado 2006 502.991 502.991

Valor razonable

instrumentos de cobertura 385 335
Reparto dividendos 2005 -67.470 -67.470
AquUIISICIOIneS B 7,480 7,480
participaciones adicionales

Otros movimientos 1.495 1.495
saldo a St de Diciembre 12.975 21.834 1.807 1.948.517 1.985.133
de 2006

Resultado 2007 312.304 312.304
Valor razonable

instrumentos de cobertura 479 479
Reparto dividendos 2006 -90.825 -90.825
Adqu|lS|C|olnes B 152 152
participaciones adicionales

Adquisicién de acciones de

la Sociedad dominante 5.458 5458 0
Traspasos -16.592 16.592 0
Otros movimientos -1.564 -1.564

Sl gEie el Ll 12.975 1.328 2179.414 2.204.417
de 2007

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 gjercicio se destinara a ésta hasta que alcance al menos, el 20 por ciento del capital social.

Al 31 de diciembre de 2007 y 2006, 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.
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b) Reserva de revalorizacion 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 econdmica, la Sociedad actualizd 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 comprobacion 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 afos el saldo se han destinado a Reservas de libre disposicién 16.592 miles de euros, que corresponden a

las plusvalias que han sido amortizadas o transmitidas, o a elementos actualizados dados de baja.

El saldo de la cuenta no podra ser distribuido, directa o indirectamente, hasta que la plusvalia haya sido realizada.

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 aun no se han producido.

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

de las mencionadas en parrafos anteriores.

Reparto de dividendos 2005 y 2006 recoge la distribucion 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 gjercicio anterior.

Al 31 de diciembre de 2007, existian reservas y ganancias acumuladas en el Grupo indisponibles por importe de 21.950 miles de euros
(20.484 miles de Euros a 31 de Diciembre de 2006).

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.

e) Acciones de la Sociedad dominante

La Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé el 14 de Junio de 2007 autorizar la adquisicién de acciones de la Sociedad do-
minante en los términos del articulo 75 de la vigente Ley de Sociedades Anénimas.

Al 31 de Diciembre de 2007 existen 320.898 acciones de la Sociedad dominante, adquiridas a un precio medio de 17,008 euros. El
destino final previsto para estas acciones es su amortizacion.

El importe de la reserva correspondiente a estas acciones, que no es de libre disposicién, asciende a 5.458 miles de euros
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14.3 Diferencias de conversion
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 2007 y 2006 es el siguiente:

(Datos en miles de Euros a 31 de Diciembre de 2007 y 2006)

ACERINOX (SCHWEIZ) A.G. -389 -236
ACERINOX ARGENTINA -715 -264
ACERINOX AUSTRALASIA 1 2
ACERINOX BRASIL 48 32
ACERINOX MALAYSIA -843 334
ACERINOX NORWAY A/S 175 -18
ACERINOX PACIFIC LTD. -1.912 -1.259
ACERINOX POLSKA 1.422 791
ACERINOX SCANDINAVIA AB -1.586 1.045
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD. 3 33
ACERINOX U.K. -1.264 929
COLUMBUS -57.744 -32.910
D.A. ACERINOX CHILE S.A. 48 491
N.A.S. LONG PRODUCTS -592 -173
N.A.S. CANADA -2.940 -1.579
NAS MEXICO 2

NAS FINANCIAL INVESTMENT -716

NEWTECINVEST AG -481 -267
NORTH AMERICAN STAINLESS INC. -165.417 -49.261
EMPRESAS ASOCIADAS 2007 2006
BETINOKS 16 -11
YICK HOE -151 32
SUBTOTAL -135 21

TOTAL -233.035 -82.289
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14.4 Desglose de Reservas, Resultados e Intereses minoritarios

Su detalle al 31 de diciembre de 2007 y 2006 es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

ACERINOX, S.A

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

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
N.A.S. CANADA

N.A.S. MEXICO

N.A.S. FINANCIAL INVESTMENTS
NEWTECINVEST AG

NORTH AMERICAN STAINLESS INC.
ROLDAN S.A.

EMPRESAS ASOCIADAS

Reservas

1.016.629
7.363
2.512

437

59

-22
-6.511
2.649
6.641
11.850
2.573
619
1.952
17.564
459
5.966
2.977
6.744
131.541
1.605
2.249
5.375
30.089
8.022
8.451
8.434
3.074
-80
26.306
-1.659
1.989

-10.190
3.701
511.154
79:9112

102.033 928.913
-826 5.090
681 2.004

-72 334
278 873
19 -68
-9.628 -5.773
-4.277 188
-6.510 -5.213
12.425 2.269
1.689 1.108
-8.573 186
781 976
9.280 8.821
-30 364
1.848 2.098
-2.205 1.433
-1.741 -196 3.281
10.196 -93.384 56.516
1.321 1.463
2.161 1.481
854 -167 4.480
-12.908 -147 18.380
2.902 -103 7.565
-980 8.581
-1.009 =1¢)i 5.501
-902 -89 2.007
-95 -12
-1.337 -r21 19:279
-13 -22 -1.518
-1.857 969
-27
10.904
312 3.763
193.222 343.342
11.883 -673 63.355

Intereses
Resultados C . Reservas | Resultados
minoritarios

134.690
2.341
517
103
536

37
-738
2.462
11.853
9.586
1.465
433
976
8.666

3.868
1.643
3.482
85.184
141

254
192.958
16.395

Intereses
minoritarios

-417
-100.900

-247
-2.018

-374

-197

-1.306

-603

SUBTOTAL 1.890.434 309.899 -96.293 1.481.076 501.687 -106.177

BETINOKS
YICK HOE

44
1.635

-62
2.457

-79
1.145

123
1.181

SUBTOTAL | 1ero]  2405] o]  toes[  1304] 0]

TOTAL 1.892.113 312304 |  -96.293| 1.482.142|  502.991 | -106.177
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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)

Beneficio neto de impuestos 130.722 140.337

Distribucion

A dividendos 89.445 90.825
A reservas voluntarias 41.277 49.512
Dividendo por accion 0,35 0,35

El 13 de Diciembre de 2007, el Consejo de Administracion de la Sociedad aprobd un dividendo a cuenta de los resultados del gjercicio
2007 por un importe de 25.871 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 2007. Este dividendo se ha hecho efectivo el 4 de enero de 2008.

El estado contable previsional formulado, de acuerdo con el art. 216 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas, 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 2007 698
Mas:
- Aumentos de tesoreria previstos entre el 30 de septiembre de 2007 y 4 de enero de 2008 947.954
Cobros por operaciones de explotacion 928.526
Realizable 19.428
Menos:
- Disminuciones de tesoreria previstas entre el 30 de septiembre de 2007 y 4 de enero de 2008 908.830
Pagos por
Devoluciones de prima de emisién a los accionistas 25.950
Inversiones en Activo Fijo 5811
Operaciones de explotacion 647.540
Exigible a pagar a corto plazo 230.029
Tesoreria disponible prevista al 4 de enero de 2008 39.822

Los Administradores consideran que Acerinox, S.A. dispondra de liquidez suficiente en relacion con este dividendo hasta Diciembre de
2008, un afio después de la aprobacion en Consejo de Administracion del reparto del dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio
2007.
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14.6 Ganancias por acciéon

Las ganancias basicas por accién se calculan dividiendo el beneficio del gjercicio atribuible a los tenedores de instrumentos de patrimonio
de la dominante entre el promedio ponderado de las acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio, excluidas las acciones propias
compradas y mantenidas por el Grupo.

(Datos en miles de Euros)

2007 2006

Beneficio Neto 312.304 502.991

N° medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 259.179.102 259.500.000

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

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

(Datos en miles de Euros)

(Sadoaidetrs | a7 | tess |
Ayudas concedidas 2.829 5.872
Aplicacion a resultados -3.133 -5.694
Diferencias de conversién -120 -58

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 emision asignados de manera gratuita de
acuerdo con el Plan Nacional de asignacion y que no han sido consumidos en el presente ejercicio (Nota 7).

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

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)

T e T

Préstamos de entidades de crédito 404.658 190.773
Total deuda no corriente 404.658 190.773
Préstamos de entidades de crédito 685.228 1.107.220

Total deuda corriente 685.228 1.107.220

123



El vencimiento de los préstamos de 2007 es como sigue:
(Datos en miles de Euros)

siguientes

Deudas con entidades de crédito 685.228 3.178 401.480 1.089.886
Total deuda largo plazo 685.228 3.178 ““ 401.480 | 1.089.886
Los datos relativos al 2006 eran los siguientes:
(Datos en miles de Euros)

siguientes

Deudas con entidades de crédito 1.107.220 186.217 4.556 1.297.993
Total deuda largo plazo 1.107.220 186217 | 45% | o0 | 0 | 1.207.993
El desglose de los préstamos por divisa es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

T osdasmocomemes | Dwdascomemtes |

400.848 101.737 384.642 732.401

usb 3.810 25.716 106.891 108.377

ZAR 63.320 185.775 266.442
GBP 1.392
SEK 5.373
1.155

TOTAL 404.658 190.773 685.228 1.107.220

El tipo de interés medio en vigor de las deudas con entidades de crédito a largo plazo es del 4,27 % para el Délar Americano y 4,61% para
el Euro. En 2006 los tipos de interés medios eran del 9,75% para el Rand, 4,80% para el Délar americano y 3,71% para el Euro.

El grupo tiene instrumentos financieros derivados de permuta financiera de tipos de interés que permiten el intercambio de deuda a tipo de
interés variable por deuda a tipo de interés fijo. A 31 de diciembre de 2007, el tipo de interés fijo ponderado de los derivados contratados
es del 3,12% (ver nota 19.1)

Los tipos de las deudas corrientes con entidades de crédito son 11,5% para el Rand (9,28% en 2006), 4,97% para el Euro (3,82% en
2006) y 5,50% para el Délar Americano (5,08% en 2006).
El desglose de los préstamos por tipo de interés es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

Fijo 1.905 2.278
Variable 402.753 188.495 685.228 1.107.220

TOTAL 404.658 190.773 685.228 1.107.220
El valor razonable y en libros de la deuda a largo plazo es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

Valor en libros Valor razonable Valor en libros Valor razonable
Deudas con entidades de crédito 404.658 404.535 190.773 190.263

TOTAL 404.658 | 404535 | 190.773 190.263
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El Grupo mantiene al 31 de diciembre de 2007 lineas de crédito con entidades financieras con un limite maximo disponible de 2.541
millones de euros de los cuales 1.090 millones de euros se encontraban dispuestos a 31 de diciembre de 2007. 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 2006 ascendia a 1.792
millones de Euros y el importe dispuesto a esa misma fecha era de 1.038 millones de Euros.

En deudas con entidades de crédito se incluye un préstamo a largo plazo concedido por el ICO (Instituto de Crédito Oficial) en este aho
con la finalidad de financiar inversiones principalmente en Estados Unidos de Norteamérica y Sudafrica por importe de 400 millones
de euros. Este préstamo tiene un periodo de carencia en la amortizacion de cinco anos. Con posterioridad a este plazo de carencia, la
cancelacion de dicho préstamo se establece en 10 amortizaciones semestrales por importe de 40 millones de euros cada una, siendo
su vencimiento final en Mayo del afio 2017. A 31 de Diciembre de 2007 existian intereses devengados pendientes de pago por importe
de 1,8 millones de euros, siendo el tipo de interés medio del ejercicio 2007 el 4,61%. El valor razonable de dicha deuda no difiere de su
coste amortizado

Del total de endeudamiento bancario, existen préstamos por importe de 500 millones de Euros cuyo vencimiento esta condicionado
al cumplimiento en todo momento durante la vida de las operaciones, de determinados ratios basados en deuda financiera/EBITDA y
Deuda financiera neta / Fondos propios del grupo consolidado. En caso de incumplimiento de estos ratios el prestamista podria exigir la
cancelacion anticipada de dichos préstamos. Por otro lado, varias pélizas por importe de 5,6 millones de USD (3,8 millones de Euros) de
la compania North American Stainless estan también condicionadas al cumplimiento de ciertos ratios basados en sus estados financieros
individuales. Las sociedades del Grupo han cumplido en todo momento durante los ejercicios 2007 y 2006 todos los ratios exigibles para
mantener las polizas de crédito.

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

El importe total de los ingresos y gastos por intereses calculados utilizando el método de la tasa de interés efectiva asciende a 71 miles
euros.

NOTA 17 - PROVISIONES
El desglose de las provisiones no corrientes que aparecen en balance para los ejercicios 2007 y 2006 es el que sigue:

(Datos en miles de Euros)

Prestaciones a empleados 11.636 11.075
Otras provisiones 13.911 17.590

TOTAL 25.547 28.665

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 gestiona-

dos por entidades externas. El importe del gasto contabilizado en el gjercicio por este concepto y que se incluye en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada dentro del epigrafe “gastos de personal”, asciende a 14.440 miles de euros (14.883 miles de Euros en 2006).
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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)

Planes de pensiones 1.300 1.156
Indemnizaciones por jubilacion anticipada 237 395
Complementos 3.605 3.608
Obligaciones post-empleo 6.494 5.916

TOTAL 11.636 11.075

17.2 Otras Provisiones

El movimiento del ejercicio 2007 es como sigue:

Otras
provisiones

(Datos en miles de Euros)

Dotacion provision 1.735 1.813
Aplicacion -58 -5.434 0 -5.492

Diferencias de conversion

Al 31 de diciembre de 2007 11.996 1.748 _ 13.911

Litigios

Las Autoridades Fiscales procedieron a levantar a la Sociedad, el dia 14 de Enero de 1997, actas por el Impuesto de Sociedades, Im-
puesto sobre el Valor Afadido 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 discon-
formidad, la Sociedad formuld en el plazo legalmente establecido las correspondientes alegaciones ante el Sr. Inspector Jefe de la Oficina
Nacional, que motivaron la anulacién de las anteriores, el levantamiento de unas nuevas el dia 23 de julio de 1997 y formulacién de unas
nuevas liquidaciones por el Inspector Jefe el dia 30 de diciembre de 1997, que fueron recurridas ante el Tribunal Econémico-Administrati-
vo 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. El Grupo tiene provisionadas estas actas asi como los intereses de demora correspondientes
hasta el 31 de Diciembre de 2007.

En opinién de la Direccion 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 inspeccién 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.
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NOTA 18 - ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR
Un detalle de este epigrafe del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2006 y 2007 es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

Proveedores y acreedores por prestacion de servicios 649.468 752.210
Deudas con el personal 25.912 13.727
Proveedores de inmovilizado 20.827 1.731
Impuestos y Seguridad social 20.243 22.690
Dividendo a pagar 25.871 25.950
Otros acreedores 9.738 60.603
Provisiones corrientes 9.796 11.888

TOTAL 761.855 888.799

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

NOTA 19 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS
Como se detalla en la nota 3, y en relacion con el riesgo de mercado, el Grupo esta 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 2007 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 30 millones de ddélares USA 9 millones de ddélares USA 2009

Los datos a 31 de Diciembre de 2006 son:

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

A 31 de diciembre de 2007, el tipo de interés fijo ponderado de los derivados contratados es del 3,12% (2006: 3,78%).
Los instrumentos derivados contratados cumplen al 31 de Diciembre de 2006 y 2007 las condiciones para ser considerados como instru-

mentos 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 -480 miles de euros (-207 miles de euros en 2006).
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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 122 miles de euros que aparecen registrados en el epigrafe “otros activos financieros
corrientes” del balance de situacion consolidado (510 miles de Euros a 31 de Diciembre de 2006).

Durante el gjercicio 2007 se ha detraido del patrimonio e incluido en el resultado del ejercicio 133 miles de euros (145 miles de euros en
2006).

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 segun la NIC 39. A 31 de Diciembre de 2007 el importe contabilizado en la cuenta de resultados por la valoracion de estos
derivados a valor de mercado asciende a 4.413 miles de euros y estan recogidos en “gastos financieros” (1.181 miles de euros en el afo
20086).

Todos los contratos de seguros de cambio a 31 de Diciembre de 2007 cubren saldos de clientes (activos) y proveedores (pasivos), no
existiendo ninguno a cierre de ejercicio para cubrir compras de inmovilizado. De estos seguros, 20 miles de Euros cumplen las condicio-
nes 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 afio.
A 31 de Diciembre de 2007 el Grupo tiene contratos para operaciones de divisa utilizados por importe de 252 millones de euros por ven-

tas de divisa y 77 millones de euros por compras. A 31 de Diciembre de 2006 se encontraban utilizados 538 millones de Euros de ventas
y 184 millones de Euros por compras. El desglose por divisa de los mencionados contratos a plazo es como sigue:

(Datos en miles)

I ™
| Activos | Pasvos | Acos | Pasvos
ush 204.150 112.340 297.462 237.680
EUR 32.817 178.630 302
GBP 21.655 47.511
SEK 410.200 538.656
Otras 8.461 43

Los valores razonables de estos contratos a plazo se basan en los valores de mercado de instrumentos equivalentes y ascienden a 3.007
miles de €, de los cuales 3.612 miles de euros aparecen recogidos en le epigrafe de “otros activos financieros corrientes” del balance de
situacion consolidado y 605 aparecen recogidos como “otros pasivos financieros”.

La diferencia entre el importe en libros del pasivo financiero y el importe que la entidad estaria obligada contractualmente a pagar al tene-
dor de la obligacion en el momento del vencimiento, se corresponde con el efecto financiero del descuento.

19.3 Riesgo del precio de compra de las materias primas

Durante el afio 2007 no se han contratado instrumentos financieros derivados para la cobertura del riesgo en las variaciones del precio
de compra de las materias primas.

Tal y como aparece mencionado en la nota 3.1, en el gjercicio 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 correccion de la cotizacion del niquel en la Bolsa de Metales de
Londres, se efectuaron determinados contratos derivados (“collars”) relativos a materias primas.
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El Ultimo de esos contratos finalizé el 29 de Diciembre de 2006

Estos instrumentos financieros fueron tratados contablemente a valor razonable con cambios en resultados, por lo que se registré un
gasto por importe de 23,4 millones de euros, que aparece recogido en el epigrafe “gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganan-
cias 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 opcion ha vencido al 31 de Diciembre de 2006 sin ser ejercitada por la Sociedad
dominante.

19.5 Otra Informacion
Al 31 de diciembre de 2007 y 2006:

- no existen activos financieros pignorados como garantia de pasivos o pasivos contingentes
- no existen garantias recibidas sobre activos financieros o no financieros.

Véase asimismo detalles de avales en nota 25.

NOTA 20 - INGRESOS ORDINARIOS
Un detalle de los ingresos ordinarios durante los ejercicios 2007 y 2006 es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

e T o s

Venta de bienes 6.895.661 5.633.177
Prestacion de servicios 6.320 4.050
Trabajos realizados por la empresa para su inmovilizado 5.256 4,908
Ingresos por arrendamientos operativos 447 329
Ingresos procedentes de ayudas o subvenciones 851 242
Ingresos por enajenaciones de inmovilizado 2.221 806
Ingresos por subvencion derechos de emision 2.282

Otros ingresos 6.039 28.451

TOTAL 6.919.077 5.671.963

En el ano 2006 la partida de 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.
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NOTA 21 - GASTOS DE PERSONAL

Un detalle de los gastos de personal durante los ejercicios 2007 y 2006 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

245.455 246.568
47.128 50.447
14.441 14.883

410 9
601 1.302
14.375 112,71

El nimero de empleados de 2007 y 2006, desglosado por categorias, es como sigue:

Titulados universitarios 753
Administrativos 1.184
Operarios 5513

743
1.145
5.316

NOTA 22 - OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Su detalle es como sigue:

(Datos en miles de Euros)

Alquileres 5.837
Gastos de investigacion y desarrollo 3.036
Gastos comerciales 147.729
Suministros 145.738
Mantenimiento 72.664
Servicios exteriores 36.100
Seguros 15.081
Otros gastos de explotacion 72.667
Tributos y otros impuestos 8.617
Gastos por venta de inmovilizado 1.101
Otros gastos extraordinarios 153

4.469
2.658
165.967
164.691
81.837
41.392
15.041
99.396
8.708
4.294
1.232

Otros gastos de explotacion incluye 3.108 miles de euros correspondientes a gastos por comisiones que surgen de pasivos financie-
ros no registrados a valor razonable asi como los relacionados con la administraciéon de depdsitos de valores (2.772 miles de euros en

2008).
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22.1 Concesiones administrativas
El' 5 de Junio de 2007 el Consejo de Administracion de la Autoridad Portuaria de la bahia de Algeciras, resolvié conceder a la Sociedad
una concesion administrativa por 25 anos para la ocupacion de una parcela y lamina de agua en la Bahia de Algeciras con destino a la

explotacionde las instalaciones portuarias que permiten el trafico de entrada y salida de materias primas, productos terminados, etc. De
la Planta de Palmones (Los Barrios).

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

(Datos en miles de Euros)

Ingresos por intereses y otros ingresos financieros 8.231 5.923
Ingresos por dividendos Sill5 421
Beneficios por enajenacion de participaciones en sociedades consolidadas 526
Ingresos por revalorizacion de instrumentos financieros a valor razonable (seguros de cambio) 5.042 2.680
Beneficios por revalorizacion de activos financieros a valor razonable con cambios en 835
resultados

Resultados por diferencias de cambio 14.116 8.788
Gastos por intereses y otros gastos financieros 92.511 76.908
Pérdidas por revalorizacion de instrumentos financieros a valor razonable (seguros de cambio) 630 1.498

Pérdidas por revalorizacion de activos financieros a valor razonable con cambios en 4737
resultados '

TOTAL GASTOS FINANCIEROS 97.878 76.908
COSTES FINANCIEROS NETOS -69.973 -59.233

NOTA 24 - SITUACION FISCAL

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

(Datos en miles de Euros)

Impuesto corriente 145.005 210.183
Impuesto diferido -4.762 58.817

Total impuesto sobre las ganancias 140.243 269.000
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A continuacioén se incluye una conciliacion del gasto por impuesto reconocido en la cuenta de pérdidas y ganancias y el resultado con-
table:

(Datos en miles de Euros)

Resultado neto del ejercicio _ 312.304 _m

Socios externos 2.683 28.467
Impuesto sobre las ganancias 140.243 269.000
Otros impuestos 3.456

Resultado antes de impuestos _ 458.686 _ 800.482

Impuesto sobre las ganancias utilizando el tipo impositivo local 32,50% 149.073 35,00% 280.169

Efectos en cuota:

Efecto de los tipos impositivos de empresas extranjeras 7.641 -7.077
Gastos no deducibles 436 505
Incentivos fiscales no reconocidos en la cuenta de resultados -7.365 -5.637
Ingresos no sometidos a tributacion -7.766 -3.382
Ajuste correspondiente a gjercicios anteriores 1.296 3.126
Ajuste de los tipos impositivos relacionados con impuestos diferidos -1.061 1.996
Otros -2.011

Total impuesto sobre las ganancias _ 140.243 _ 269.000

El tipo impositivo medio ponderado aplicable en el gjercicio 2007 es del 30,57 % (33,60% en el 2006).

La disposicion final tercera de la Ley 35/2007, de 28 de Noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacion
parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, modifico el tipo impositivo
del Impuesto sobre Sociedades en Espafia. El tipo impositivo es 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 las que les
es aplicable la nueva Ley, recalcularon en 2006 el importe de los impuestos anticipados y diferidos aplicando el porcentaje del 32,5% a
los importes que fueran a revertir en el 2007 y aplicando el 30% al resto.

Asimismo, se han producido determinados cambios en el Impuesto sobre Sociedades en Alemania (German Corporate Income Tax Law)
de forma que el tipo impositivo ha pasado del 38,4% al 29,6% con fecha de efectos 1 de enero de 2008.

Al 31 de Diciembre de 2007 existe un saldo de activos por impuesto sobre las ganancias corrientes de 19.588 miles de euros (600 miles
de euros en 2006). Siendo 12.879 miles de euros el pasivo por impuesto sobre las ganancias corrientes (84.969 en 2006)
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Los activos y pasivos por impuestos diferidos presentan el siguiente movimiento:

(Datos en miles de Euros)

2007

Impuestos impuestos Impuestos impuestos
anticipados diferidos anticipados diferidos

Saldo a 1 de Enero 46.169 271.821 25.156 215.982

Gastos / (Ingresos) del periodo

Impuestos llevados directamente a fondos propios

Variaciones en el tipo de cambio

Otras variaciones

-3.055 -18.372 40.445
-124 43 -26
-23.529 1.740 -23.385
=7 38.383 38.383

-781

Saldo a 31 de Diciembre 46.645 m 46.169 271.821

El origen de los impuestos anticipados y diferidos es el siguiente:

(Datos en miles de Euros)

Inmovilizado inmaterial
Inmovilizado material

Activos financieros

Plan de prestaciones a empleados

Pasivos financieros

Pérdidas fiscales no utilizadas

7.696 6.735 6.042 5.961
221.650 238.261 221.647 238.261
3.369 5.204 3.369 5.109
211 11.545 -752 -14.501
21 404 941 1.170
11.976 6.736 782 -3.073
14 0 -210 -256

0 0 0 -520

3 2.936 -109 2.760
-33.249 -9.169

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. Fundamentalmente provienen de las

sociedades North American Stainless y Columbus Stainless.
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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 egjercicios posteriores y sucesivos a aquél en que se origind la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. La compensacion se realizara al tiempo de formular la declaracion
del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobaciéon que correspondan a las autoridades fiscales. A 31 de
Diciembre de 2007, el Grupo tiene créditos fiscales pendientes de utilizar con las siguientes fechas de vencimiento:

(Datos en miles de Euros)

Limite para la compensacion _

2012 9.979
2013 1.332
2022 1.734
2027 1.125
Sin fecha de prescripcion 18.987

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

Segun establece la legislacion 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 2007, Acerinox S.A. y las sociedades pertenecientes al perimetro de consolidacion fiscal tienen abiertos a inspec-
cién por las autoridades fiscales los impuestos principales presentados que le son aplicables desde 2003. En lo que respecta al resto de

entidades del Grupo, tienen abiertos a inspeccion los afios que establecen sus respectivas jurisdicciones locales. Los Administradores de
la Entidad y de las sociedades dependientes no esperan que, en caso de inspeccion, surjan pasivos adicionales de importancia.

NOTA 25 - COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

Avales
A 31 de Diciembre de 2007, el Grupo tiene constituidos avales con terceros, fundamentalmente con la Administracion, por importe de

49 millones de euros (40 millones de euros en 2006). La Direccion del Grupo no prevé que surja ningun pasivo significativo como conse-
cuencia de los mencionados avales y garantias.

NOTA 26 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

26.1 Identificacion de partes vinculadas
Los Estados financieros consolidados incluyen operaciones llevadas a cabo con las siguientes partes vinculadas:
- entidades asociadas consolidadas por el método de la participacion,
- personal directivo clave del Grupo y miembros del Consejo de Administracion de las diferentes sociedades del Grupo,

- 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.
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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)

I 2 N

Compras de bienes 58] 2.007
Ventas de bienes 42.873 37.442
Prestacion de servicios

Recepcion de servicios 452

Contratos de arrendamiento operativo 106 86
Clientes y otras cuentas a cobrar 11.934 11.178
Proveedores y otras cuentas a pagar 228 1.063

b) Administradores y personal clave de la Direccion

Las remuneraciones recibidas en el gjercicio por los miembros de alta direccion que no ostentan puesto en el Consejo de Administracion
de Acerinox S.A. ascienden a 3.039 miles de Euros en 2007 (1.791 miles de euros en 2006).

“Durante el ejercicio 2007, los importes retributivos devengados por los miembros del Consejo de Administracion de Acerinox S.A., inclui-
dos los que ademas desempefian funciones directivas y son miembros de Consejos de Administracion de otras companias del Grupo, en
concepto de asignacion fija, primas de asistencia, sueldos y salarios tanto fijos, como variables (en funcion de resultados del afio anterior)
ascienden a 4.898 miles de euros. (3.225 miles de Euros en 2006). Estan incluidos en este importe 1.975 miles de euros percibidos hasta
su jubilacion por el anterior Presidente y Consejero Delegado, D. Victoriano Muioz Cava, de los que 1.641 miles de euros corresponden al
bonus anual por el Ejercicio 2006. Ademas, se ha abonado la cantidad de 2.855 miles de Euros para cumplimentar el acuerdo del Consejo
de Administracion de 7 de Mayo de 2007 por el que se asigno a este Ultimo un complemento excepcional de jubilacion. Adicionalmente,
Acerinox, S.A., ya habia aportado en ejercicios anteriores, 3.097 miles de euros para instrumentar los compromisos por pensiones con-
traidos con el anterior Presidente y Consejero Delegado.

Las obligaciones contraidas con los miembros de la Alta Direccion se encuentran debidamente cubiertas mediante contratos de seguro
y han sido correctamente contabilizadas. A 31 de diciembre de 2007 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 comple-
mentario al desarrollado por la Sociedad dominante, asi como los cargos, funciones y actividades desempefiados y/o realizados en las
mismas se detallan a continuacion:

Administrador Sociedad Numero de titulos Cargos y funciones

D. Rafael Naranjo Oimedo North American Stainless Inc. Presidente
Roldan Administrador

David Herrero Garcia North American Stainless Administrador
Roldan Administrador
Acerinox Argentina Vicepresidente
Acerinox Benelux Administrador
Acerinox Chile Presidente
Acerinox Pacific Ltda. Administrador
Acerinox Deutschland Administrador
Acerinox France Administrador
Acerinox Italia Presidente
Acerinox Polska Administrador

135



Inox Re Presidente

Newtecinvest AG Administrador
Acerinox Schweiz AG Administrador
Fumio Oda Nisshin-Steel Corporation Administrador
Saburo Takada Metal-One Corporation Administrador

El resto de Administradores declaran no poseer a 31 de diciembre de 2007 ni haber poseido durante el presente ejercicio ninguna parti-
cipacion, cargos o funciones, por cuenta propia o ajena, en Sociedades con el mismo, analogo o complementario género de actividad al
que constituye el objeto social de Acerinox S.A. y su Grupo de Sociedades.

En el ejercicio 2006 se procedié a una agrupacion 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 habian
suscrito y desembolsado su importe en las ampliaciones de capital acordadas desde 1996. La valoracién de las acciones amortizadas
propiedad de dicho colectivo asciende a 6.408 miles de euros.

Asimismo, durante el gjercicio 2007 los miembros del Consejo de Administracidon 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.

c) Accionistas Significativos

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

- Pdlizas de crédito hasta un limite de 39.09 millones de euros y dispuesto 4,72 millones de euros.
- Seguros de cambio hasta un limite de 15 millones de euros y dispuestos 1,02 millones de euros.
- Avales hasta un limite de 1,5 millones de euros y dispuestos 1,00 millones de euros.

- Gestion de cobro por importe de 5 millones de euros y dispuestos 2,27 millones.

Ademas el Grupo Acerinox ha realizado las siguientes transacciones con su accionista Metal One o cualquiera de las sociedades perte-
necientes a su Grupo:

(Datos en miles de Euros)

Compras de bienes 507
Ventas de bienes 30.887
Clientes y otras cuentas a cobrar 104
Proveedores y otras cuentas a pagar 54

Los servicios recibidos por el Grupo de su accionista Nisshin Steel ascendieron en el gjercicio 2007 a 226 miles de euros.

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 gjercicio terminado el 31 de diciembre de 2007 y 2006 honorarios netos por
servicios de auditoria por importe de 855 miles de Euros en 2007 y 645 miles de Euros en 2006. Esta diferencia se debe fundamental-
mente a que la auditora KPMG, por decision del Consejo de Administracion de fecha 7 de Mayo de 2007, ha pasado a auditar en este
ejercicio 2007, las 9 sociedades espafolas que en ejercicios previos habian sido auditadas por otras compafias auditoras La empresa
auditora no ha prestado ningun otro servicio distinto al mencionado.

El importe indicado incluye la totalidad de los honorarios relativos a los servicios realizados durante los gjercicios 2007 y 2006, con inde-
pendencia del momento de su facturacion.

Por otro lado, otras empresas auditoras facturaron 111 miles de euros en 2006 por servicios de auditoria.
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NOTA 28 - HECHOS POSTERIORES

28.1 Evolucioén del mercado

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2007 y hasta el momento de efectuar el cierre de la redaccion de este informe anual, estamos
asistiendo a una mejora en la situacion de los mercados mundiales en relacion con la situacion de fuerte depresion de la demanda y de-
bilidad de precios del segundo semestre de 2007. La demanda ha experimentado una mejora que se ha traducido en una mejor cartera
de pedidos para las fabricas y en unos incrementos de los precios base de los productos planos que mejoran asimismo la expectativa
para los proximos meses. Sin duda, a esta mejora han contribuido la estabilidad de los precios del niquel durante los primeros meses de
2008 y unos niveles de existencias en el mercado relativamente bajos, que han estimulado la demanda.

Un factor que puede afectar en contra de esta tendencia es el anunciado intento por parte de los fabricantes de ferrocromo de fuerte
subida en el precio de esta aleacion, que de ser efectiva, tendra un impacto negativo en los costos y previsiblemente en los precios.

28.2 Convenio Colectivo

Con fecha 13 de marzo de 2008, se ha procedido a la firma del XVII Convenio Colectivo para la fabrica del Campo de Gibraltar. Este
convenio se estuvo negociando desde el mes de enero para ser aprobado finalmente en marzo y afecta a 2.225 trabajadores. Representa
un paso importante de estabilidad social y laboral para el periodo 2008 a 2012.

28.3 Plan de inversiones - Factoria del Campo de Gibraltar

Asimismo, se ha anunciado la aprobaciéon del plan de inversiones de la Factoria del Campo de Gibraltar (Fase XVII) para los préximos
dos afios, por un importe total de 45,6 millones de euros. Una parte importante de esta fase de inversiones (22%) se dedica a mejoras
relativas a la seguridad laboral y al area de medio ambiente. El resto se dedicara a la mejora y modernizacion de los equipos actualmente
en produccion.

28.4 Autocartera

Durante los primeros meses de este ano, hemos continuado adquiriendo acciones propias, habiendo anunciado con fecha 12 de febrero
de 2008 que disponemos de un 2% del capital en autocartera. Asimismo, se comunico la intencion del Consejo de Administracion de
proponer en la proxima Junta General de Accionistas, la amortizacion de dichas acciones.

28.5 Inversién en Malasia

Con fecha 6 de marzo de 2008, ACERINOX, S.A. y NISSHIN STEEL anunciaron la decision de la construccion de una nueva planta de
produccion de acero inoxidable en Malasia. Esta decision se adopté tras la realizacion de un estudio de viabilidad y después de consi-
derar diversas alternativas.

Se localizara en Johor Bahru (Malasia) en un terreno de 140 Has (350 acres), con acceso directo al mar.

La planta sera construida con criterios de alta eficiencia similares a los de la planta de NORTH AMERICAN STAINLESS en Ghent (Ken-
tucky, USA), propiedad de ACERINOX.

La nueva planta se construira en fases sucesivas y en su Ultima etapa sera una planta integral de fabricacion de acero inoxidable con 1
millén de Tm/afno de capacidad de aceria y 600.000 Tm/afo de capacidad de laminacion en frio. La inversion total estimada asciende
a 1.500 millones de USD.

La primera fase, cuya inversion de 320 millones de USD ya ha sido aprobada, consistira en un taller de laminacion en frio con un tren de

laminacion Sendzimir de 1.500 mm de ancho, una linea de recocido y decapado combinada, un tren Skinpass y un taller de acabados.
Su capacidad de produccion alcanzara 240.000 Tm/afio, de las que 182.000 Tm/afio seran de laminados en frio.
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Su construccion comenzara con caracter inmediato una vez finalizados los tramites legales. La puesta en marcha esta prevista para el
ano 2011. Durante la fase de construccion y montaje, se emplearan numerosos trabajadores de la zona y empresas locales y cuando
esté en operacion empleara unos 300 puestos directos en la primera fase.

Para este proyecto, se constituira en Malasia una nueva sociedad, en la que ACERINOX tendra una participacion mayoritaria.

En esta zona, el Grupo ACERINOX tiene una fuerte presencia comercial desde hace afos, que se vera definitivamente consolidada con
esta inversion.

ACERINOX y NISSHIN STEEL, que ya tienen una larga historia de mutua cooperacion desde hace 38 afnos, expresan de esta manera su
firme decisién de continuar esta alianza y abrir nuevos campos de cooperacion mutua.

Con esta inversion, ACERINOX y NISSHIN STEEL participaran de forma importante en el desarrollo de Malasia y de sus exportaciones, asi
como en el del mercado de los aceros inoxidables en los paises del area ASEAN, contribuyendo a ofrecer en proximidad, unos materiales
competitivos fabricados con los maximos niveles de calidad.

Para el Grupo ACERINOX esta fabrica en Malasia, una vez completada, se unira a las otras tres fabricas en Espana, Estados Unidos y
Africa del Sur y ampliara la capacidad instalada del Grupo a 4,5 millones de toneladas.

Esta decision constituye un importante paso estratégico en el desarrollo del Grupo ACERINOX, mejorando una distribucion de activos
gue es Unica en el sector.

28.6 Otros

Con fecha posterior al cierre del ejercicio el Grupo ha tenido conocimiento del requerimiento formulado por la Administracion compe-
tente a una empresa subcontratista para reforzar el sistema de confinamiento ya realizado de ciertos residuos de la Factoria del Campo

de Gibraltar (Acerinox S.A.) Los Administradores de la Sociedad no esperan que, como consecuencia de lo anterior, surjan pasivos por
importes significativos.
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Informe de Gestion

ACERINOX, S.A.

y otras Sociedades del Grupo




1. ACERNOX SA.

1.1 Factoria

La actividad de la factoria de Palmones en el Campo
de Gibraltar, ha seguido la evoluciéon del mercado de
los aceros inoxidables. Un primer semestre de fuerte
nivel de actividad y una segunda parte del afio en
que la caida de la demanda no permitié tener las
instalaciones a su maxima capacidad.

En el conjunto del afo, las producciones han sido
inferiores al aflo anterior. La produccién de la aceria
fue de 901.295 Tm, un 10,9% inferior a la del afio
anterior.

El tren de laminacién en caliente produjo un total de
751.959 Tm, un 10,9% inferior a la produccién del
afo anterior.

En laminacion en frio la produccién obtenida, 585.055
Tm, fue un 6,6% inferior.

La actividad del puerto estuvo en consonancia con
el resto de la instalacion, registrandose el atraque de
267 barcos, con un movimiento de 916.163 Tm. Se
ha obtenido una nueva concesion por 25 afios para el
uso de estas instalaciones hasta el afno 2032, lo que
contribuye de forma importante a la continuidad de
nuestra actividad.
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EVOLUCION DE PRODUCCION EN LA FACTORIA
DEL CAMPO DE GIBRALTAR
(1973-2007)
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1.2 Medio Ambiente

ACERINOX tiene como compromiso fundamental,
desarrollar su actividad priorizando la adopcién de
medidas de prevencién de todos los posibles impactos
medioambientales ocasionados por sus operaciones.
En el marco de la prevencion y la reducciéon de la
contaminacién, se ha obtenido en noviembre de 2007
la resolucion de la Consejeria de medio ambiente de
la Junta de Andalucia, que concede a ACERINOX la
Autorizacion Ambiental Integrada.

De acuerdo con este principio, la empresa tiene
implantado un Sistema de Gestion Medioambiental
con el que se adquieren compromisos dirigidos a la
mejora continua que permite el control y minimizacion
de las posibles afecciones negativas sobre el Medio
Ambiente. Un afo maés, ACERINOX ha querido ir
mas alla de los requisitos legales, tal como enuncia
la politica ambiental de la ISO 14.001:2004 y asi se
ha manifestado al abordar temas tan fundamentales
como el desarrollo de la responsabilidad ambiental y
la adecuacion al Reglamento REACH sobre control
de sustancias quimicas establecido por la Union
Europea.

Alo largo del aflo 2007, no ha habido ningun incidente
medioambiental relevante.

En el afio 2007 se han reducido las emisiones de CO2
por tonelada de acero producida en un porcentaje del
1,5% como consecuencia de las medidas adoptadas
para la mejora de la eficiencia energética.

Los gastos totales medioambientales durante el afio
2007 han sido 17,3 millones de euros, de los cuales,
corresponden a nuevas instalaciones de proteccion
medioambiental 6,22 millones de euros.

Entre otras inversiones medioambientales, cabe
destacar las siguientes:
e Recirculacion de aguas en lineas de
decapado.
* Mejoras en el almacenamiento temporal de
residuos.
e Nueva planta de recuperacion de acidos.
e Mejoras en la extraccion de humos de la
aceria.
¢ Diversas medidas para abordar la eficiencia
energética.

Estas nuevas inversiones reflejan el empeho de
ACERINOX por mejorar el entorno que rodea a la
factoria, asi como su proteccion y uso 6ptimo de
recursos.

Se imparten periddicamente cursos de formacion,
con el fin de que exista una sensibilizacién 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
y reglamento medioambiental aplicable tanto para el
personal de nueva incorporacién como para el resto
de personal de la factoria.
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1.31+D

Siguiendo con la actividad investigadora de los Ultimos
afios, en 2007, ACERINOX, S.A. ha llevado a cabo
ocho proyectos de |+D, seis de ellos en programas
de investigacion europeos (RFCS) y los otros dos
(que abarcan en total nueve lineas de investigacion)
en programas nacionales (PROFIT del Ministerio de
Industria, Turismo y Comercio, y CDTI). Para ello, se
han invertido 2,98 millones de euros. Estos proyectos
se centran en las siguientes lineas generales:

e Aplicacion de los aceros inoxidables en la
industria de los transportes terrestres.

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

e Valoracion de los ajustes en composicion
quimica y procesos que se han realizado en
aceros austeniticos y ferriticos, intentando
compatibilizar el maximo ahorro en materias
primas y los necesarios requerimientos de
fabricacion y propiedades finales.

En equipamientos se han invertido 272.770 euros.
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Este afio, en nuestros laboratorios de [+D, han
permanecido 17 becarios titulados en formacion,
con becas concedidas por ACERINOX, S.A. a través
de convenios establecidos con las Universidades de
Cadiz, Malaga y Sevilla. De ellos, 6 estan realizando
sus Tesis Doctorales.

Ademas, en el mes de abril se celebraron las primeras
Jornadas de la Catedra ACERINOX, con ponencias
sobre temas técnicos de fabricacion y aplicaciones,
que suscitaron gran interés.
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1.4 Ventas

En el ejercicio 2007, la facturacion de ACERINOX,
S.A. fue de 2.648 millones de euros, superando en un
16,2% la alcanzada en el afo anterior y constituyendo
un nuevo maximo histoérico.

En el mercado espafol se facturaron 1.144 millones
de euros, con un incremento del 18% sobre el afio
anterior. Las ventas en los mercados de exportacion
fueron de 1.502 millones de euros, con un incremento
asimismo del 14,6%.

La distribucion geogréafica de las ventas mantiene
con pequefias variaciones la estructura de afos
anteriores. Europa es el destino principal, el 85,4%
de nuestras ventas.

Hemos incrementado porcentualmente nuestras
ventas en los mercados asiaticos hasta el 12,3% y
han disminuido las de América al 1,9%, quedando
las correspondientes a Africa del Sur y Oceania en
porcentajes similares al ano anterior.

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA FACTURACION DE ACERINOX, S.A.

Ario 2007

EUROPA
OCEANIA 85,4%

0,1%

AFRICA

0,3%
ASIA
0
12,3% AMERICA
1,9%

Afio 2006

EUROPA

OCEANIA 87,0%

AMERICA
3,5%

145



1.5 Inversiones

Las inversiones efectuadas por ACERINOX, S.A. en
2007 en instalaciones y equipos asi como en [+D
en la Factoria del Campo de Gibraltar ascendieron a
54,1 millones de euros.

Destacan como inversiones mas significativas las
llevadas a cabo para:

e Modernizacién linea AP-2, con instalacion
de nuevas granalladoras y soldadora de
superiores prestaciones y nuevos equipos
eléctricos en los accionamientos de la
seccion de salida, resultando un aumento
de capacidad de produccion y fiabilidad.

Granalladora

e Construccién de nueva nave y cimen-
taciones de los equipos para la nueva
seccion de entrada de AP-3 que, junto con
la modificacion del horno, haran posible el
aumento de la produccién de esta linea en
un 20%.
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e En el tren de laminacioén en caliente se han
sustituido los equipos de control de los
accionamientos del mismo por PLC’s de
ultima generacion, realizando en paradas
de corta duracién compatibles con los
planes de produccién y con resultados
altamente satisfactorios.

Modificacién de la maquina de colada
de palanquilla para formatos de 200x200
adaptandolos a los requerimientos de
ROLDAN, S.A. por las mejoras introducidas
€n su proceso.

e Nueva grua en el Puerto.

Nueva Graa Puerto
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1.6 Informe Econémico

La facturacion en el ejercicio, 2.648,1 millones de
euros, ha sido un 16,2% superior a la de 2006 y
supone un nuevo maximo histoérico.

(Miles de Euros)

El Beneficio Bruto obtenido por ACERINOX, S.A. ha
sido 179.259.510 euros, un 18,9% inferior al del afio

2006.

Facturacion 2.648.088 2.278.885 16,2%
Beneficio bruto de explotacion (EBITDA) 250.856 268.384 -6,5%
Resultado operativo (EBIT) 200.713 246.639 -18,6%
Beneficio bruto (antes de impuestos) 179.260 220.900 -18,9%
Amortizaciones 33.043 32.402 2,0%
Cash-flow bruto 212.3083 253.302 -16,2%
Beneficio neto (atribuible) 130.722 140.337 -6,9%
Cash-flow neto 163.765 172.739 -5,2%

Unavez aplicadas las deducciones, amortizacion fiscal
de las inversiones en activo fijo y ajustes fiscales, se
devenga por el impuesto de sociedades una cuota de
48.537.166 euros, resultando un Beneficio Neto de
130.722.344 euros, un 6,9% inferior al del ejercicio
2006. Se han efectuado provisiones por ajuste de
existencias a valor neto de realizacién que ascienden
a 15,98 millones de euros.

1.7 Propuesta de distribucion de resultados

La dotacion para amortizaciones efectuada en el
ejercicio, 33.043.017 euros ha sido un 2% superior
a la de 2006. El porcentaje de inmovilizado fijo
amortizado de la factoria del Campo de Gibraltar se
eleva al 92,31%.

Beneficio neto del gjercicio

130.722.344,28 Euros

Aplicaciéon
Dividendos

Reserva voluntaria

89.445.426,45 Euros

41.276.917,83 Euros
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2. NORTH AMERICAN STAINLESS (NAS)

La produccién de aceria en 2007, 751.671 Tm fue un
11,5% inferior a la de 2006.

PRODUCCIONES ANUALES DE NAS

La produccién del taller de laminacién en caliente

de productos planos fue de 649.533 Tm, un 10,1%

inferior a la de 2006.
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El taller de laminacion en frio produjo 511.438 Tm, un
12,4% menos que el afio anterior.

La laminacion en caliente de productos largos fue de
74.397 Tm que es un 25,8% inferior a la produccion
de 2006.

En cuanto a la construccion de nuevos equipos, en
febrero de 2007 se puso en marcha la linea de pulido
y desengrase n°2 que esta a produccién normal
desde abril.

En el mes de marzo de 2007, entré en servicio en el
taller de acabados de producto largo la granalladora
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de rollos. La utilizacion de este equipo, como paso
previo al decapado, ha permitido incrementar la
capacidad de esta ultima unidad.

Los centros de servicios de Guelph (Canada) y
Pendergrass (Georgia) han completado sus equipos
en 2007 con la instalacion y puesta en marcha de
unidades de corte de formatos.

Continda la instalacién del Horno de Cuchara y del
Convertidor AOD n°2. El primero entrara en servicio
en el mes de abril de 2008 y el AOD n°2 en el ultimo
trimestre del ano.
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La capacidad de la aceria se incrementara hasta
1.415.000 Tm.

La instalacion de la linea de recocido y decapado
AP n°4 continda en fase de construccion. Se ha
completado el edificio, estando cerca de la finalizacion
las actividades de la obra civil.

Los primeros equipos se han recibido y se ha
comenzado su instalacion. La puesta en marcha se
espera en el mes de diciembre de 2008.

El laminador Sendzimir n°5 esta en fase de
construccién. La instalacién mecanica y eléctrica
comenzaran en agosto de 2008. La primera bobina
estéa programada para abril de 2009.

Factoria de Ghent (Kentucky)

Esta préoxima la finalizacion de la construccion del
centro de servicios de Wrightsville (Pennsylvania)
prevista para febrero de 2008. Este centro de servicios
contara con una linea de corte longitudinal y una linea
de corte de formatos.

Se han comenzado las obras del centro de servicios
de Monterrey (México), cuya finalizacion esta prevista
para agosto de 2008 y contara con una linea de corte
de formatos.

La facturacion de NAS en 2007, 3.290,52 millones de
USD, fue un 31,4% superior a la del ano anterior.

El resultado después de impuestos fue de 264,5

millones de USD, el mejor de la historia de NAS, un
10% superior al de 2006.
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Las inversiones realizadas por NAS acumuladas al 31
de diciembre de 2007 alcanzan un importe de 1.740
millones de USD. Durante el afio 2007 se realizaron
inversiones por un total de 146 millones de USD, que
no han necesitado financiacion.

NAS cerr6 el afo 2007 con 1.316 empleados. Este
total incluye a los empleados de todos los centros de
servicios y personal comercial en México y Canada.

Se han realizado grandes progresos en seguridad
durante 2007. Los accidentes registrables se han
reducido un 29% desde 2006 a una tasa de 6,3. Hubo
9 accidentes con baja, con una reducciéon del 44%, a
una tasa de 0,7.

EVOLUCION DEL RESULTADO DESPUES DE
IMPUESTOS Y MINORITARIOS DE NAS
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3. COLUMBUS STAINLESS PTY. LTD.

El aflo 2007 es el sexto desde la incorporacién de
COLUMBUS al Grupo ACERINOX, y la compafiia
continla su plan de expansion para aumentar la
capacidad, especialmente en laminacién en frio, y asi
aumentar la competitividad de la factoria.

La primera mitad del afio se caracterizé por tener
una cartera firme de pedidos y unos altos niveles
de produccion debido a la fuerte demanda de acero
inoxidable en todo el mundo conducida por el fuerte
aumento de los precios del niquel. Posteriormente,
una vez que los precios del niquel comenzaron a bajar,
la demanda se redujo drasticamente. Esto produjo un
fuerte recorte de produccién en el segundo semestre
y generd pérdidas por el alto valor de los stocks, en
relacién con el precio del mercado en ese momento.
Destacamos los siguientes factores significativos
durante 2007:

e El Rand se mantuvo estable frente al Délar y al
Euro aunque al final del afio se apreci¢ acabando
a una paridad de 6,82 Rand/USD y permaneci6
débil frente al Euro, acabando el aho a 10,06 Rand/
Euro. La paridad Rand/Délar fue determinante para
nuestra competitividad, especialmente en Asia.

¢ Elmercado sudafricano de acero inoxidable se mantuvo
fuerte y a pesar del efecto negativo de los precios del
niquel, se incrementaron las ventas un 4,2%.

e Como parte de la estrategia de COLUMBUS
de reducir el contenido de niquel en ciertos
grados, comenzamos a ofrecer al mercado, tanto
nacional como exterior, los nuevos tipos ferriticos,
incrementandose su produccion en un 40%.

e El sistema de seguridad laboral se reforzo
significativamente con lo que el indice “Disabling
Injury Frequency” pasé del 1,05 el afio anterior al
0,46 en 2007.

Factoria de Middelburg
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La produccion de aceria en el ano, 657.051 Tm, fue un 9,6% inferior a la del afio anterior. Después de la reduccion

de produccioén en el tercer trimestre, se recuperd en el cuarto.

PRODUCCIONES ANUALES DE COLUMBUS
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La produccién del taller de laminacion en caliente,
638.691 Tm, fue un 6,4% inferior a la del afio anterior
y la del de laminacién en frio, 358.531 Tm, un 6,9%
también inferior.

El laminador en frio Sendzimir n°4 para bobinas de
1.300 mm de ancho que se especializara en espesores
finos, de mayor valor ahadido, se encuentra en
estos momentos en construcciéon y comenzara su
produccion en el primer trimestre de 2009 como
estaba previsto. Con este laminador se incrementara
la capacidad del taller de laminacion en frio a 545.000
Tm al afilo quedando asi la fabrica mejor equilibrada y
complementaré la capacidad de la aceria y laminaciéon
en caliente de 1 millén de toneladas.
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Sendzimir n°4 en construccion
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El crecimiento de la economia sudafricana supone un
desafio adicional. COLUMBUS esta contribuyendo a la
formacién de personal técnico insuficiente en el pais,
incrementando el numero de aprendices a 299 contando
con la ayuda del “Department of Labour” para 62 de
ellos.

La facturacion de COLUMBUS en el ejercicio, 1.519,6
millones de euros, es un 4,2% superior al ano anterior.

El resultado después de impuestos, 13,8 millones de
euros, es un 88% inferior al del aho precedente. Se han
efectuado provisiones por ajuste de existencias a valor
neto de realizaciéon que ascienden a 16,40 millones de
euros.

Consideramos muy positiva la evolucion experimentada
por COLUMBUS en los seis anos de integracion en
el Grupo ACERINOX, con importantes incrementos
de beneficios en los afios favorables, y progresiva
reduccion de pérdidas, hasta obtener incluso beneficios
en ejercicios complicados como ha sido 2007 para
nuestra filial sudafricana.

EVOLUCION DEL RESULTADO DESPUES DE
IMPUESTOS DE COLUMBUS
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4. ROLDAN, S.A.

La evoluciéon de la demanda y la de los precios, y la
situacion de los mercados de productos largos en
el afo 2007 ha sido paralela a la de los productos
planos en los mercados europeos, incluido el efecto
producido por las fuertes importaciones de terceros
paises.

Para ROLDAN ademés, el afio 2007 se ha
caracterizado por las reformas acometidas en los
trenes de laminacién en caliente, segun lo previsto
en el plan de inversiones iniciado el afo anterior.

Para la realizacién de estas modificaciones y la
instalacion de los equipos correspondientes, fue

preciso parar el tren de perfiles, el tren de alambroén,
asi como el horno de calentamiento de palanquillas.

Estas paradas programadas y la menor actividad
derivada de la caida de la demanda han influido en
las producciones de la factoria.

Los trenes de laminacion en caliente produjeron
122.303 Tm, un 19,3% inferior al afio anterior y el
taller de acabados obtuvo 116.287 Tm, un 17%
también inferior a la obtenida en 2006.

PRODUCCIONES ANUALES DE ACABADOS DE ROLDAN, S.A.
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La facturacion, 517,6 millones de euros, super6 a la
del afio anterior en un 25,5%.

El resultado después de impuestos, 12,1 millones de
euros, es un 26,7% inferior al del afio anterior. Se
han efectuado provisiones por ajuste de existencias
a valor neto de realizacion que ascienden a 7,43
millones de euros.

INOXFIL, filial participada en un 100% por ROLDAN,
ha tenido un comportamiento bastante similar a la de
su matriz, en un mercado basicamente europeo que
ademas, ha estado muy afectado por el incremento
de importaciones de terceros paises.

La produccion fue de 18.759 Tm, con una disminucion
del 15,7% respecto a la del afio anterior como
consecuencia de la reduccion de la demanda del
mercado.

La facturacion fue de 84 millones de euros, un 25%
superior a la del afno anterior.

El resultado neto, 2 millones de euros, fue un 61,3%
superior al del afo anterior.

En este ejercicio, se ha celebrado el 50 Aniversario
de su constitucién con diferentes actos sociales y
corporativos desarrollados en Ponferrada.

Factoria de Ponferrada (Ledn)
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5. SOCIEDADES COMERCIALES

Las sociedades comerciales, canalizadoras de la
produccién de las fabricas del Grupo hacia las zonas
de consumo, y vehiculo necesario para mantener una
presencia estable en los principales mercados, son
las que resultan mas perjudicadas ante situaciones
de mercado como la que se ha producido en este
gjercicio.

El desplome del precio del niquel de mas de
29.000 USD por tonelada que se produjo a mitad
de afo, impactd especialmente a las sociedades
distribuidoras, obligadas a mantener suficientes
niveles de existencias para poder suministrar a
nuestros clientes finales.

Se ha producido pues, una divergencia notable
entre el coste medio a que estaban valoradas las
existencias de nuestras comercializadoras y el precio
de mercado.

5.1 Sociedades Comerciales Nacionales
El conjunto de las ventas, 937,3 millones de euros, es
un 12,3% superior al del ejercicio anterior.

El resultado neto agregado es una pérdida de 27
millones de euros.

Se han efectuado provisiones por ajuste de inventarios
a valor neto de realizacién que ascienden a 20,7
millones de euros.

5.2 Sociedades Comerciales Extranjeras
El conjunto de las ventas, 2.483,8 millones de euros,
es un 22,3% superior al maximo obtenido en 2006.

El resultado neto agregado es una pérdida de 25
millones de euros.

Se han efectuado provisiones por ajuste de inventarios
a valor neto de realizacién que ascienden a 36,6
millones de euros.
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6. ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES
ACAECIDOS DESPUES DEL CIERRE
DEL EJERCICIO Y EVOLUCION PREVISIBLE

6.1 Evolucién del mercado

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2007 y hasta
el momento de efectuar el cierre de la redaccion de
este informe anual, estamos asistiendo a una mejora
en la situaciéon de los mercados mundiales en relacion
con la situacion de fuerte depresion de la demanda y
debilidad de precios del segundo semestre de 2007.
La demanda ha experimentado una mejora que se ha
traducido en una mejor cartera de pedidos para las
fabricas y en unos incrementos de los precios base
de los productos planos que mejoran asimismo la ex-
pectativa para los proximos meses. Sin duda, a esta
mejora han contribuido la estabilidad de los precios
del niquel durante los primeros meses de 2008 y unos
niveles de existencias en el mercado relativamente ba-
jos, que han estimulado la demanda.

Un factor que puede afectar en contra de esta tenden-
cia es el anunciado intento por parte de los fabricantes
de ferrocromo de fuerte subida en el precio de esta
aleacion, que de ser efectiva, tendra un impacto nega-
tivo en los costos y previsiblemente en los precios.

6.2 Convenio Colectivo

Con fecha 13 de marzo de 2008, se ha procedido a
la firma del XVII Convenio Colectivo para la fabrica del
Campo de Gibraltar. Este convenio se estuvo nego-
ciando desde el mes de enero para ser aprobado fi-
nalmente en marzo y afecta a 2.225 trabajadores. Re-
presenta un paso importante de estabilidad social y
laboral para el periodo 2008 a 2012.

6.3 Plan de inversiones — Factoria del Campo de Gi-
braltar

Asimismo, se ha anunciado la aprobacién del plan de
inversiones de la Factoria del Campo de Gibraltar (Fase
XVII) para los proximos dos afios, por un importe total
de 45,6 millones de euros. Una parte importante de
esta fase de inversiones (22%) se dedica a mejoras

relativas a la seguridad laboral y al area de medio am-
biente. El resto se dedicara a la mejora y moderniza-
cidon de los equipos actualmente en produccion.

6.4 Autocartera

Durante los primeros meses de este ano, hemos con-
tinuado adquiriendo acciones propias, habiendo anun-
ciado con fecha 12 de febrero de 2008 que dispone-
mos de un 2% del capital en autocartera. Asimismo, se
comunicé la intencién del Consejo de Administracién
de proponer en la proxima Junta General de Accionis-
tas, la amortizacion de dichas acciones.

6.5 Inversién en Malasia

Con fecha 6 de marzo de 2008, ACERINOX, S.A. y
NISSHIN STEEL anunciaron la decisiéon de la cons-
truccion de una nueva planta de produccion de acero
inoxidable en Malasia. Esta decision se adoptd tras la
realizacion de un estudio de viabilidad y después de
considerar diversas alternativas.

Se localizara en Johor Bahru (Malasia) en un terreno de
140 Has (350 acres), con acceso directo al mar.

La planta sera construida con criterios de alta eficien-
cia similares a los de la planta de NORTH AMERICAN
STAINLESS en Ghent (Kentucky, USA), propiedad de
ACERINOX.

La nueva planta se construira en fases sucesivas y en
su Ultima etapa sera una planta integral de fabricacion
de acero inoxidable con 1 millén de Tm/afo de capa-
cidad de aceria y 600.000 Tm/afo de capacidad de
laminacién en frio. La inversion total estimada asciende
a 1.500 millones de USD.

La primera fase, cuya inversion de 320 millones de USD
ya ha sido aprobada, consistirda en un taller de laminacion
en frio con un tren de laminacién Sendzimir de 1.500 mm
de ancho, una linea de recocido y decapado combinada,
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un tren Skinpass y un taller de acabados. Su capacidad
de produccion alcanzara 240.000 Tm/afio, de las que
182.000 Tm/afo seran de laminados en frio.

Su construccidon comenzara con caracter inmediato
una vez finalizados los tramites legales. La puesta en
marcha esta prevista para el afio 2011. Durante la fase
de construccion y montaje, se emplearan numerosos
trabajadores de la zona y empresas locales y cuando
esté en operacion empleara unos 300 puestos directos
en la primera fase.

Para este proyecto, se constituira en Malasia una nue-
va sociedad, en la que ACERINOX tendra una partici-
pacion mayoritaria.

En esta zona, el Grupo ACERINOX tiene una fuerte pre-
sencia comercial desde hace afos, que se vera defini-
tivamente consolidada con esta inversion.

ACERINOX y NISSHIN STEEL, que ya tienen una larga
historia de mutua cooperacion desde hace 38 afos,

expresan de esta manera su firme decision de conti-
nuar esta alianza y abrir nuevos campos de coopera-
cion mutua.

Con esta inversion, ACERINOX y NISSHIN STEEL par-
ticiparan de forma importante en el desarrollo de Ma-
lasia y de sus exportaciones, asi como en el del mer-
cado de los aceros inoxidables en los paises del area
ASEAN, contribuyendo a ofrecer en proximidad, unos
materiales competitivos fabricados con los maximos
niveles de calidad.

Para el Grupo ACERINOX esta fabrica en Malasia, una
vez completada, se unird a las otras tres fabricas en
Espafa, Estados Unidos y Africa del Sur y ampliara la
capacidad instalada del Grupo a 4,5 millones de tone-
ladas.

Esta decision constituye un importante paso estraté-
gico en el desarrollo del Grupo ACERINOX, mejorando
una distribucion de activos que es Unica en el sector.

7. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las actividades de la Sociedad y su Grupo estan ex-
puestas a diversos riesgos financieros: riesgo de mer-
cado (riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipos de in-
terés y riesgo de precios), riesgo de crédito y riesgo de
liquidez. El Grupo trata de minimizar los efectos poten-
ciales adversos sobre la rentabilidad financiera del Gru-
po mediante la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, asi como con la contratacion de seguros.

La Sociedad no adquiere instrumentos financieros con
fines especulativos.

1. Riesgo de mercado

1.1 Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad opera en el ambito internacional vy, por
tanto, esta expuesto a riesgo de tipo de cambio por
operaciones con divisas, especialmente el dolar. El
riesgo de tipo de cambio surge de transacciones co-
merciales, operaciones financieras y de inversion.
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La Sociedad contrata determinados instrumentos fi-
nancieros con objeto de cubrir los riesgos ligados a
sus flujos de efectivo en relacion con la liquidaciéon de
saldos en moneda extranjera. Las operaciones contra-
tadas consisten fundamentalmente en la compra-venta
a plazo de moneda extranjera con objeto de cubrir las
posiciones en divisas.

A 31 de diciembre de 2007 la Sociedad tiene contratos
de compra venta a plazo de divisa por un limite total de
900 millones de euros que le permiten cubrir sus obli-
gaciones de cobro y pago en divisas, aunque a dicha
fecha se encuentran utilizados 77.103 miles de euros
de compra y 134.744 miles de euros de ventas.

El detalle al 31 de diciembre de 2007 del valor razona-
ble para cada clase de instrumento financiero derivado
utilizado es como sigue:
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Miles de Euros

Activos Pasivos

Corto Plazo

Contratos a plazo de moneda extranjera-cobertura del riesgo 146.907 64.939
de tipo de cambio de activos financieros

Total 146.907 64.939

1.2 Riesgo de tipos de interés

El Grupo esta expuesto a este tipo de riesgo debido
a la volatilidad de los tipos de interés en los distintos
paises en los que opera.

La Sociedad utiliza financiacion ajena y, por tanto, tiene
préstamos concedidos en distintas divisas, con refe-
rencia por tanto a diversos tipos de interés.

1.3 Riesgo de precios

La Sociedad esta sometida a dos tipos de riesgos fun-

damentales 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 mate-
rias primas.

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

Riesgo de variaciéon de los precios de las materias
primas

El mercado de los aceros inoxidables se caracteriza
por la robustez de su demanda que viene creciendo
aproximadamente a un ritmo del 6% anual desde hace
mas de 50 afnos. Siendo estable el consumo final, el
control mayoritario del mercado por almacenistas inde-
pendientes hace que el consumo aparente sea volatil
(en funcion de las oscilaciones de precios del niquel en
la Bolsa de Metales de Londres).

Para reducir el riesgo derivado del control mayoritario
del mercado por almacenistas independientes, y el im-
pacto en el mercado de la politica de acumulacién/rea-

lizacion de existencias que efectuan los almacenistas,
la politica seguida por el Grupo Acerinox ha sido desa-
rrollar una red comercial que permita suministrar conti-
nuadamente a los clientes finales mediante almacenes
y centros de servicios que canalizan la produccion del
Grupo. Gracias a esta politica se ha logrado alcanzar
una importante cuota de mercado en clientes finales
gue nos permite estabilizar nuestras ventas y por tanto
reducir este riesgo.

Para resolver el riesgo de la volatilidad de la materia
prima se aplica una cobertura natural de la mayor par-
te de las ventas de la Sociedad (todas las de Europa,
Ameérica y Sudafrica) mediante la aplicacion de un extra
de aleacion que permite traspasar al cliente las fluctua-
ciones del niquel en la Bolsa de Metales de Londres en
el periodo de fabricacién del pedido.

La conveniencia de mantener niveles de existencias
suficientes en nuestros almacenes implica un riesgo
de que dichas existencias queden sobrevaloradas con
respecto al precio de mercado, que la Sociedad palia
tratando de mantener niveles de existencias controla-
dos.

La valoracién de las materias primas, material en pro-
ceso y productos terminados a precio medio, contri-
buye a reducir la volatilidad en los costes y por tanto,
a reducir el impacto en margenes de la fluctuacion de
precios del niquel.

El principal riesgo sigue siendo pues el de la volatilidad
del consumo aparente que por ser un factor externo
al Grupo esta fuera de nuestro control. Una gestién
eficaz de las soluciones comentadas a los demas ries-
gos, permite en la medida de lo posible reducir la ex-
posicién a éste.
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2. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito queda definido por la posible pér-
dida, que el incumplimiento de sus obligaciones con-
tractuales por parte de un cliente o deudor puede oca-
sionar.

La exposicion de la Sociedad al riesgo de crédito vie-
ne determinada por las caracteristicas individuales de
cada uno de los clientes, y en su caso, por el riesgo del
pais en que el cliente opera. Debido a la diversidad de
clientes y paises en los que opera, la Sociedad no tiene
concentracion de riesgos individuales, ni sectoriales, ni
geograficos.

Es politica del grupo cubrir los riesgos comerciales y
politicos, bien a través de compafiias de seguros de
crédito, bien mediante créditos documentarios o ga-
rantias bancarias confirmadas por bancos con califica-
cién AA en paises con bajo riesgo financiero. El seguro
de crédito cubre el 90% de los riesgos comerciales, en
funcién de la compafia aseguradora, y el 90% de los
riesgos politicos. La principal aseguradora de crédito
del grupo tiene una calificacion crediticia A de Stan-
dard & Poor’s, y A2 de Moody’s.

Existe un Comité de Riesgos, que se ocupa del segui-
miento de la politica del grupo en cuanto a riesgo de
crédito se refiere. Asimismo, y en caso de que asi se
requiriera, analiza individualmente la capacidad crediti-
cia del cliente, estableciendo limites de crédito y con-
diciones de pago. Los clientes nuevos son analizados
en conjuncion con la compania de seguros, antes de
que las condiciones generales de pago del Grupo sean
ofrecidas, y a aquellos que no cumplen con las condi-
ciones crediticias necesarias se les factura al contado.

Con gran parte de los clientes del grupo existe una lar-
ga experiencia comercial. Retrasos en pagos ocasio-
nan un seguimiento especial de las entregas futuras,
condiciones de pago, revision de los limites de crédito,
y mejoras crediticias si se considerase necesario.

Dependiendo de la legislacién local del pais en que el
cliente opera, existen clausulas de reservas de domi-
nio, que permiten en caso de impago la recuperacion
de la mercancia.
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En ocasiones, la Sociedad emplea otros instrumentos
financieros que permiten reducir el riesgo de crédito,
como operaciones de cesién. Cuando se han trans-
ferido sustancialmente los riesgos y beneficios de los
activos cedidos, la Sociedad procedera a dar de baja
en contabilidad el activo cedido.

La Sociedad practica las correcciones valorativas so-
bre los créditos comerciales que se estiman necesarias
para provisionar el riesgo de insolvencia, para cubrir
los saldos de cierta antigiiedad, o en los que concurren
circunstancias que permiten razonablemente su consi-
deracion como de dudoso cobro.

Los anticipos a proveedores de inmovilizado si los hu-
biere, estan cubiertos mediante garantias bancarias
emitidas por el proveedor, y confirmadas por bancos
de primer orden.

La Sociedad hace colocaciones temporales de tesore-
ria Unicamente en bancos con calificacion igual o su-
perior a AA.

3. Riesgo de liquidez

La tesoreria del Grupo se dirige de manera centralizada
con el fin de conseguir la mayor optimizaciéon de los re-
cursos. La Sociedad dispone de la financiacion suficien-
te para hacer frente a todas sus obligaciones y mantiene
un nivel de lineas de crédito no utilizadas importante para
cubrirse de cualquier posible riesgo. Por tanto, durante
el ejercicio 2007 no se ha producido ningun impago de
principal o intereses de prestamos a pagar.

4. Gestién del capital

Los objetivos en la gestion del capital vienen definidos

por:

- salvaguardar la capacidad de la sociedad para conti-
nuar creciendo de forma sostenida

- proporcionar un rendimiento adecuado a los accio-
nistas

- mantener una estructura de capital éptima

La sociedad gestiona la estructura de capital y realiza
ajustes a la misma en funcién de los cambios en las
condiciones econdmicas. Con el objetivo de mantener
y ajustar la estructura de capital, la sociedad puede
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adoptar diferentes politicas relacionadas con pago de
dividendos, devolucion de prima de emisiéon, recompra
de acciones, autofinanciaciéon de inversiones, endeu-
damiento a plazo, etc.

La estructura de capital se controla en base a diferen-
tes ratios como el de “deuda financiera neta / EBITDA”,
entendido como el periodo necesario para que los re-
cursos generados por la sociedad cubran el endeuda-
miento, o el ratio de endeudamiento, “Gearing”, defini-
do como la relacion entre la deuda financiera neta y los
fondos propios de la sociedad.

La deuda financiera neta se define como la suma de
los pasivos financieros con entidades de crédito, tan-
to corrientes como no corrientes, menos el efectivo y
otros medios liquidos equivalentes. El término EBITDA
hace referencia a la cifra de Resultado de explotacion
descontando la dotacién para amortizaciones y correc-
ciones valorativas.

Saldo Autocartera |

31 diciembre 2006

N° de Acciones

0

La evidencia de que el plan de inversiones no dafara
estos ratios, el bajo nivel de endeudamiento por las
menores necesidades de financiacion de circulante en
la segunda mitad de 2007 y la coyuntura del mercado
bursatil, han propiciado la decisién de empezar a com-
prar acciones propias en el mercado.

Autocartera

En el mes de diciembre 2007, se adquirieron 320.898
acciones de autocartera, en uso de la autorizacion que
la Junta General celebrada el 14 de junio de 2007,
otorgd al Consejo de Administracion. Tal y como se
informd en su dia al mercado, se propondra la amorti-
zacion de estas acciones a la Junta General.

‘ Millones de Euros

0

31 diciembre 2007

320.898

5,4

5. Seguros
La Sociedad cuenta con cobertura suficiente de Segu-
ros de Dafnos Materiales y Pérdida de Beneficios.

El Grupo cuenta asimismo con una Sociedad cauti-
va 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 responsa-
bilidad civil general, medioambiental, de crédito, trans-
portes y colectivos de vida y accidente que reducen la
exposicion del Grupo Acerinox a riesgos por este con-
cepto.
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8. INFORMACION ADICIONAL A TENOR DEL
ARTICULO 116 BIS DE LA LMV

El Consejo de Administracion de ACERINOX, S.A. en
su reunion del pasado dia 25 de febrero de 2008, ha
acordado presentar a la proxima Junta General de
Accionistas un Informe explicativo, relativo a deter-
minados contenidos incluidos en el Informe de Ges-
tion de la Entidad correspondiente al ejercicio 2007,
incorporados en virtud de lo dispuesto en el art. 116
bis de la Ley del Mercado de Valores, que ha sido
introducido en la Ley 6/2007.

A) Estructura de Capital.
El capital social de ACERINOX, S.A. se cifra en
64.875.000 euros, y esta compuesto por:

259.500.000 acciones ordinarias de nominal 0,25
euros por accion.

B) Restricciones a la transmisibilidad de valores.
No hay restricciones estatutarias a la transmisibilidad
de las acciones que integran el capital social.

C) Participaciones significativas en el capital.
Corporacion Financiera Alba 23,240 % (Alba
Participaciones, S.A.)
11,093 %

13,275 %

(Feynman Capital, S.L.)

Nisshin Steel Co. Ltd.
Omega Capital

D) Restricciones al derecho de voto.

Ningun accionista, cualquiera que sea el nUmero de
acciones de las que resulte titular real, podra emitir
un numero de votos superior al que corresponda al
10% del total capital social con derechos a voto exis-
tente en cada momento y ello aunque las acciones de
que sea titular superen ese porcentaje del 10%. (art.
15 de los Estatutos Sociales)

E) Pactos parasociales.
No hay.
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F) Normas aplicables a nombramientos y modifica-
cion de Estatutos de la Sociedad.

Los consejeros son nombrados por la Junta General
o por el propio Consejo (caso de cooptacion, con el
requisito de resultar ratificados por la Junta Gene-
ral mas proxima) de conformidad con lo dispuesto
en la Ley de Sociedades Andnimas y en los Estatu-
tos Sociales. Las propuestas de nombramiento son
presentadas al Consejo por la Comision de Nombra-
miento y Retribuciones.

El art. 21 del Reglamento del Consejo de Administra-
cion establece que “los Consejeros deberan poner
su cargo a disposicion del Consejo de Administracion
y formalizar, si éste lo considera conveniente, la co-
rrespondiente dimision, cuando se vean incursos en
alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohi-
bicién legalmente previstos o porque no puedan des-
empefar el cargo con la dedicaciéon debida”.

Para la modificacion de Estatutos se requiere por el
art. 13 de los Estatutos Sociales un quérum de ac-
cionistas reunidos en Junta en primera convocatoria
que representen el cincuenta por ciento del capital
suscrito con derecho a voto, y en segunda convoca-
toria el veinticinco por ciento de dicho capital. Cuan-
do concurran accionistas que representen menos del
cincuenta por ciento del capital suscrito con derecho
a voto, el acuerdo de modificacién solo podra adop-
tarse validamente con el voto favorable de dos ter-
cios del capital presente o representado en la Junta
General.

G) Poderes de los miembros del Consejo de Admi-
nistracion.

Hay apoderamientos notariales de las facultades es-
tatutarias del Consejo de Administracién, con excep-
cién de aquellas que tienen el caracter de indelega-
bles a favor del Presidente de la Sociedad, D. José
Maria Aguirre Gonzéalez, y del Consejero Delegado,
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D. Rafael Naranjo Olmedo. El Consejero-Secretario
General, D. David Herrero Garcia, tiene, a su vez, de-
legados poderes de representacion.

Sin perjuicio de lo cual, se resefia que el Consejo
de Administracién, mediante los oportunos acuerdos
validamente adoptados por los accionistas en Junta
General Ordinaria, celebrada el dia 14 de junio de
2007, tiene autorizacién para adquirir hasta un 5% de

las acciones propias en los términos establecidos por
el art. 75 de la Ley de Sociedades Andnimas.

H) Acuerdos significativos.
No hay.

I) Acuerdos entre la sociedad y sus cargos de ad-
ministracion y direccion o empleados que dispon-
gan indemnizacion en determinados supuestos.
Existen miembros de la direccion de la sociedad cu-
yos contratos de Alta Direcciéon, en atencion a sus
parcelas de responsabilidad, contemplan el derecho
a indemnizacién en caso de extincién de la relacion
laboral por decision unilateral de la Sociedad.
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