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DATOS MAS SIGNIFICATIVOS DEL GRUPO ACERINOX

Produccién de Aceria

Miles de Tm
2.588
2.310
I I 2.044
06 07 08

Facturacién

Millones de Euros

6.901

5.637
I 5.051
06 07 08

E.B..T.D.A.

Millones de Euros

% sobre ventas
I 300

(*) El EBITDA se define como el resultado de explotac;on mas la
dotacién de amortizaciones mas las provisiones.

Resultado bruto de explotacion

Millones de Euros

I % sobre ventas

Resultado neto de explotacién
E.B.L.T.

Millones de Euros

% sobre ventas
I I 09%

Beneficio neto

Millones de Euros
Beneficio por accién

Cash flow neto

635 Millones de Euros

441
I 111
07 08

06

503
312
-10
-0.04
06 07 08
Inversiones
Millones
342 de Euros
215
177
06 07 08




%

22,1

13,5

I 05
06 07 08

R.O.C.E.

24,3
16,3
I 1 ’6
.
06 07 08

%

Valor contable por accién
31 de diciembre

8,79 8,89
06 07 08

Euros

Cotizacién de la accién
al cierre del ejercicio

Retribuciones Accionistas
Dividendo + Prima de emisién
0,48 Euros /

IO45 i H’ Accién
06 07 08

(*) Prima asistencia Junta General.

Euros
23,05
16,83
I 11,37
06 07 08
Deuda financiera neta
1.254 Millones de Euros

I 923 939
06 07 08

Deuda financiera neta / E.B.I.T.D.A.*

3 n°de
veces
13 T
06 07 08

(*) El E.B.I.T.D.A. se define como el resultado de explotacién mas
la dotacién de amortizaciones mas las provisiones.

Endeudamiento sobre

fondos propios

%
55,0

46,5
40,0

06 07 08




CARTA DEL PRESIDENTE

Querido accionista:

Es un privilegio para mi dirigirme a los accionistas
por primera vez como Presidente del Consejo de
Administraciéon de ACERINOX. En este afio se
cumplirdn 39 afios desde mi incorporacién a la
Empresa en el afio de su fundacion.

Ha sido un largo periodo, que nos ha permitido
determinartodos los pasos dados en el desarrollo
de ACERINOX, que, partiendo desde cero, se ha
convertido en el referente mundial de nuestro
sector de los aceros inoxidables.

El ano 2008, sobre todo en su segunda mitad, ha
sido el afio mas complicado y dificil en la historia
de nuestro Grupo.

En él se han superpuesto el efecto propio de la
dindmica de nuestro sector, en una situacidon de
baja continuada del precio del niquel desde el
mes de marzo y el efecto de la profunda crisis
econémica mundial, con unas consecuencias y
una duracién dificiles de cuantificar.

En el primer semestre del afio nuestra actividad se desarrollé con bastante normalidad, con recuperacién
de la demanda, reduccién de los niveles de existencias y mejoras en los precios base en todos los
mercados, superando notablemente la situacién del segundo semestre del afio 2007.

Ya en el segundo trimestre, como consecuencia del inicio de la bajada de los precios del niquel, comenzé a
reducirse la entrada de pedidos, a disminuir la cartera y a debilitarse los precios.

Esta tendencia continud durante el tercer trimestre, llegéndose durante el cuarto trimestre a un auténtico
colapso de la demanda, esta vez realimentada por la situacién econémica general, con el consecuente
desplome en los precios.

Esta situacién ha llevado a todos los fabricantes a tener que reducir drasticamente las producciones en
los dltimos meses del ano, con las consecuencias negativas derivadas de la subactividad.

La produccién mundial de acero inoxidable, de acuerdo con los datos del ISSF, experimenta un descenso
de 6,9%, reflejando la situacién comentada. Incluso China, que en los Ultimos afios ha sido el motor del
crecimiento y que en el afo 2007 fue la excepcion en el dmbito mundial presentando un crecimiento del
36%, ha disminuido su produccién un 3,6%.



En este contexto tan dificil la actividad de ACERINOX ha reflejado la situacion general del sector,
habiendo tenido que adaptar las producciones a nuestra demanda directa.

La produccién de Aceria del Grupo, 2,04 millones de Tm y la de Laminaciéon en Frio, 1,30 millones de
Tm son inferiores un 11,5% y un 10,3% respectivamente con relacién a las obtenidas en el afio 2007. Por
segundo afio consecutivo, en 2007 y en 2008 hemos sido el primer fabricante de acero inoxidable del
mundo.

Los resultados netos del Grupo ACERINOX en 2008 presentan una pérdida de 10,5 millones de euros, como
consecuencia de la situacién descrita.

Las dificultades que atraviesa el sector de los aceros inoxidables ante la caida de la actividad industrial
mundial, nos han llevado al cierre del ejercicio a efectuar provisiones por ajuste de existencias a valor
neto de realizacién por importe de 128,4 millones de euros. Esta provision extraordinaria determina
que el Grupo ACERINOX presente por primera vez desde 1977 pérdidas en un ejercicio. De no haber
efectuado esta provision, hubiéramos obtenido un resultado en 2008 de 111,7 millones de euros antes
de impuestos.

Para nosotros presentar un resultado asi es insdlito, y refleja la gravedad de la crisis que atraviesa la
industria, si bien el hecho de que las pérdidas obedezcan a una provisién y se limiten a 10,5 millones de
euros, demuestra la capacidad del Grupo ACERINOX para afrontar escenarios tan complicados como el
que ha supuesto el afio 2008.

La estrategia desarrollada por el grupo en estos afios, de diversificacion geogréfica de los centros
de fabricacién, que nos ofrece una presencia global, nos permite paliar los efectos de la crisis
internacional.

El comportamiento en bolsa de la accion de ACERINOX con una correccién del 32,4%, ha estado, como
no podia ser de otra forma, sometido al desplome bursatil mundial, si bien se sitia entre los mejores
valores de la bolsa espanola, cuyo indice selectivo ha caido un 39,4%. Ha tenido un comportamiento
superior, no sélo a los principales indices de referencia internacionales, sino muy en especial al resto de
la siderurgia mundial, que de promedio ha tenido una depreciacién que ha duplicado la de ACERINOX.
La capitalizacién a fin de afio fue de 2.891 millones de euros.

El endeudamiento a final de afio, 939 millones de euros, es similar al del ejercicio anterior, a pesar de las
importantes inversiones efectuadas en el ejercicio, 342 millones de euros, asi como de la amortizacién
de acciones y adquisicién de autocartera por importe conjunto de 127,4 millones de euros. La fortaleza
financiera del Grupo nos permite ser optimistas, toda vez que este endeudamiento, que sobre fondos
propios se limita al 46,5%, consume menos del 50% de las lineas de financiacién disponibles. Del total,
615 millones de euros, es decir, el 66%, es a largo plazo, lo que garantiza al Grupo disponer de liquidez



Carta del Presidente

para financiar el capital circulante y mantener el plan de inversiones, aun cuando las consecuencias de
la actual recesién internacional se extendieran més allé de lo previsto.

Nuestra confianza en el futuro de ACERINOX nos permite mantener nuestra politica de consolidar la
retribucién al accionista y proponemos distribuir un dividendo de 0,35 euros por accién que, unido a
la Devoluciéon de Prima de Emisién de 0,10 euros por accién, que propondremos a la préoxima Junta
General de Accionistas, supone una retribucién total de 0,45 euros por accién, es decir, un 3,96% sobre el
cambio del cierre. Asimismo, con el fin de crear valor para los accionistas de la compafiia, aprovechando
la oportunidad que ofrecia la coyuntura bursétil y la sélida situacién financiera de la sociedad, hemos
procedido en el ejercicio a amortizar un 2% del capital de la sociedad.

El plan de inversiones del Grupo ha seguido desarrollandose segun el calendario previsto, tanto en la
Fabrica del Campo de Gibraltar, como en las de Estados Unidos y Africa del Sur.

La capacidad de aceria instalada actualmente en el Grupo es de 3,5 millones de Tm y la de Laminacion
en Frio a final del primer trimestre de 2009 es de 2,06 millones de Tm.

Con independencia de la situacién actual de los mercados, de la demanda y de los precios, somos
optimistas en cuanto el futuro de los aceros inoxidables a medio y a largo plazo, que creemos retomaran
una tasa de crecimiento parecida a la acumulada en los Ultimos 58 afios, cercana al 6% anual.

Ademas, hay un aspecto positivo derivado de la caida de precios de las materias primas y es que el acero
inoxidable tiene un nuevo nivel de competitividad que, sin duda, contribuird al aumento del consumo a
medio plazo.

El aumento del consumo en el futuro vendrd sostenido por la incorporacién a mayores niveles de
desarrollo de paises de base de poblacién muy grande, con niveles actuales de ingreso per capita en el
umbral del desarrollo y pequefios consumos per capita actuales de acero inoxidable.

En el mes de febrero de 2008 tomamos la decisién de acometer, por fases, el nuevo proyecto de Malasia.
Esta decisién tomada después de un profundo estudio de viabilidad en el que se incluyeron otras
alternativas, se refiere a la construccién de una planta integrada de produccién en Johor Bahru, en
Malasia, cuyo detalle se incluye en el apartado correspondiente del informe anual.

Estamos convencidos de que con la actual distribucidon de nuestros activos tenemos una situacién
estratégica excepcional en nuestro sector, siendo el Unico fabricante del mundo con fébricas integrales
en tres continentes. Esta ventaja se acrecentard todavia mas en el futuro con la construccién de esta
nueva fébrica de Malasia.
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Por otra parte, continuamos desarrollando nuestra tradicional politica comercial tendente a mejorar
nuestrapresenciaenlos mercados, asicomo alcanzar un balance equilibrado de ventas entre distribuidores
y usuarios finales, incidiendo en mayor medida en los tipos especiales, de mayor valor afiadido, que
actualmente suponen mas del 30% de nuestra produccion.

Hemos dado forma como “Plan de Excelencia 2009-2010" a una iniciativa evolucionada de los trabajos
que se venian desarrollando en los dltimos dos anos, de puesta en comun, de las mejores précticas
operativas entre las fébricas del Grupo. Estos trabajos, que hasta ahora han dado excelentes resultados,
han sido extendidos a nuevas areas y con nuevos objetivos para el bienio 2009-2010 y proporcionaran un
ahorro anual de 133 millones de euros desde el segundo afio de desarrollo del plan.

Quiero terminar agradeciendo al equipo de direccién y a toda la plantilla del Grupo por su gran esfuerzo
y dedicacién en esta coyuntura tan desfavorable, como la experimentada en la segunda mitad del ario,
asi como la comprension ante las medidas temporales de ajuste a los nuevos niveles de demanda, que
ha sido preciso adoptar.

D. Rafael Naranjo Olmedo
Presidente y Consejero Delegado
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COMITE DE ALTA DIRECCION, de izquierda a derecha: D. Luis Gimeno Valledor, D. Bernardo Veldzquez Herreros,
D. Rafael Naranjo Olmedo, D. Miguel Ferrandis Torres, D. José Riestra Pita y D. José Luis Masi Sainz de los Terreros.
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Informe de Gestién del Grupo Consolidado

1 . PRODUCCION MUNDIAL

La produccién mundial de acero inoxidable ha
estado caracterizada por el gran descenso de
la misma en el segundo semestre del afo, méas
acentuado en el Ultimo trimestre a consecuencia
del desplome de la demanda durante dicho
periodo.

La produccion trimestral de los afios 2007 y 2008
reflejan con claridad la evolucion del periodo.

(000 Tm)| 1TR. | 2TR. | 3 TR. 4TR. TOTAL
2007 7.584 | 7.462 | 5878 | 6.913 27.836
2008 7.368 | 7.421 | 6281 | 4.843 25913

La produccién del primer semestre, dentro de
la buena actividad, es ligeramente inferior a la

del afo anterior, situacidon que se compensa a
final del tercer trimestre, con producciones muy
similares a final de ese periodo. Sin embargo,
es en el Ultimo trimestre cuando se produce un
fuerte descenso de la produccién del 37% con
respecto al del aflo 2007 a causa del desplome
de la demanda a nivel global.

La consecuencia es que la produccién anual de
2008 ha sido de (25,9 millones de Tm), con un
descenso del (6,9%) en relacién con la obtenida
en el afo anterior.

Esta situacién ha afectado a todas las grandes
dreas de produccién a nivel mundial, incluida
China, que reduce su produccidon anual por
primera vez en muchos afos.

PRODUCCION MUNDIAL DE ACERO INOXIDABLE

Miles de TM.

30.000 1
28.000 1
26.000 1
24.000 1
22.000 1
20.000 1
18.000 A
16.000 -
14.000 A
12.000 A
10.000 A

8.000 A

6.000 A

4.000 A

2.000 1

Tasa de crecimiento anual

Anos 1950 a 2008: +5,7%

Fuente: VALE INCO e ISSF
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EVOLUCION DE LA PRODUCCION MUNDIAL DE ACERO INOXIDABLE

Millones Toneladas Métricas

ANO 2006 ARIO 2007 )
ARIO 2004 ARIO 2005 ARIO 2008

11,9 : 15,1 16,0 M/ 15,0
\W\HW 1 \"”lliliﬁw \mlllullml/ \IIIIIIII wmlﬂllllﬂw
24,6 24,3 28,4 27,8 259

B Europay Africa Asia B América

Fuente estadistica: Internacional Stainless Steel Forum (ISSF)
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Informe de Gestién del Grupo Consolidado

2 . MATERIAS PRIMAS

2.1 NIQUEL

La cotizacion del niquel a comienzos del afio
2008 era de 26.500 $/Tm, aumentando un 25%
hasta llegar a 33.300 $/Tm a principio de marzo.
Durante el 2° trimestre fue perdiendo estos
niveles de una manera gradual pero constante, y
en el 3* trimestre, los precios se desplomaron al
nivel mas bajo, 8.800 $/Tm. en el mes de octubre,
lo que representa una caida del 70% a lo largo
del afio. Estos precios no se producian desde
julio del afio 2003.

Hemos de resaltar, que este nivel de 8.800 $/Tm
no se ha mantenido, debido a que este precio esté
por debajo del coste de produccién de la mayoria

de los productores de niquel. Inmediatamente se
anunciaron recortes de producciones e incluso
cierres de algunas plantas, asi como retraso en
las inversiones de nuevos proyectos.

Al final de afo el precio del niquel cerré a 10.810
$/Tm.

La demanda de niquel ha continuado muy baja y
esto ha motivado que los stocks de la bolsa de
Londres continuaran subiendo, de 47.000 Tm. a
principio de afio, hasta 78.000 Tm. al final del
afo, niveles que no se producian desde el afo
1995.

PRECIO OFICIAL DE NIQUEL EN EL L.M.E. (afio 2008)

Precios medios contado / tres meses

35.0007

30.000+

25.000+

20.000+

15.0001

10.000+

UsD / Tm.

5.000

Jul Ago  Sep Oct Nov Dic
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PRECIO / STOCK OFICIAL DE NIQUEL EN EL L.M.E. (1990 2008)
Valores medios mensuales (USD / Tm. Ni) Tm. en miles
55.000 1 [ [ [ (O A B B [ [ r 275
2o NIREEEEEREEEE R —
P 0 B
40000 - f-"-—--fF-9-—"--F-ft-d----F-+-4----F-1-1 200
35.000 - ST ! - l 175
30.000 - i - —i— --- i i 150
25.000 } — -l - R R 125
20000 + -1 -~ - - 100
15.000 - 1 75
10.000 - 50
5.000 -4 - NV 25
90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
—Precio Niquel Ml Inventarios en el LM.E.
2.2 FERROCROMO
La demanda de ferrocromo en la primera mitad 2007 a 2,05 $/Lb en el tercer trimestre del 2008,
del afio ha sido muy fuerte debido al aumento lo que representa una subida de mas del doble,
de producciones de los aceros inoxidables, y a a la vez que récord histérico en la cotizacion del
los grandes incrementos de consumo en China ferrocromo, que nunca habia sobrepasado los
y Lejano Oriente. También hemos de destacar la niveles de 1$/Lb.
crisis energética sufrida en Sudafrica en enero Ya en el 4° trimestre la demanda bajé
del 2008, con recortes temporales de produccién dréasticamente. Los precios remitieron a niveles
del 20%. Esto ha provocado que los precios del de 1,85%/Lby ademas con un volumen de compra
ferrocromo continuaran al alza de una forma casi nulo, llevando a los grandes productores de
desorbitada durante los tres primeros trimestres. ferrocromo a programar importantes recortes de
Pasé de niveles de 1$/Lb en el cuarto trimestre del produccién.
PRECIOS MEDIOS TRIMESTRALES DEL FERROCROMO (Metal Bulletin)
USe / Lb. Cr
240 ~ I I I I I I I I I I I I I I I I I I
220 R e ————
B
LR I T T e e e i R Bt
1.6/ | 4 — - —
o [ RN
120 4 | | | | | | <\T
100 === =T--==T-===T-===T-q-=F-"-~F-T-=F-T--~
I e i e e i e e
60 -
40 -
B O O s e ||
0 90'91'92'93'94'95'96'97'98'99'00'01'02'03'04'05'06'07'08
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Informe de Gestién del Grupo Consolidado

2.3 MOLIBDENO

Durante los nueve primeros meses del afio los
precios del molibdeno se mantuvieron estables,
en niveles de 35 $/Lb. En el mes de octubre se
inicié un movimiento a la baja, con un descenso
del 25 % y en el mes de noviembre se produjo el
desplome total, situdndose en niveles de 8,75 $/Lb,
lo que suponia una bajada del 75%. Durante el

mes de diciembre siguid estable, finalizando el
afio a 9,50 $/Lb.

La demanda de molibdeno en el cuarto trimestre
ha sido practicamente nula, motivo por el cual se
ha producido esta caida de los precios, volviendo
a los niveles de finales del afio 2003.

PRECIOS DEL MOLIBDENO (Metals Week)

40 -

|

|
35 [

|

|

304 -

254 Lot

20+ -1

Cotizaciéon media semanal (USD / Lb. Mo,)

|
e
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e e el

I
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S — == —TEE
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2.4 CHATARRA DE ACERO AL CARBONO

El aumento de produccién de acero en el mundo
durante el primer trimestre del 2008 ha motivado
que el precio de la chatarra férrica subiera més
del 100%, alcanzando niveles de 650 $/Tm en el
mes de julio, lo cual supone un récord histérico.

Aligual que en el resto de materias primas, después
del verano se produjo un desplome total, llegando
a niveles de 200 $/Tm.

El acero comun, también ha sufrido grandes
recortes de produccién en el cuarto trimestre del
afno, y consecuentemente, la demanda de chatarra
y los precios son muy bajos.

PRECIOS DE LA CHATARRA FERRICA HMS 1&2 FOB ROTTERDAM

USD/ Tm

700 -
650 1
600 1
550 4
500
450 -
400 -
350 4
300 4
250 4
200
150 4
100 4
50

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fuente: Metal Bulletin
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3 . MERCADQOS

El comportamiento del mercado del acero
inoxidable durante el 2008 se caracteriza por los
cambios bruscos sufridos a lo largo del mismo.
La primera mitad del afio fue bastante alentadora
con una recuperacién en relacién a la ultima
mitad de 2007. Sin embargo, antes del verano
la demanda en general comenzé a ralentizarse a
consecuencia de la bajada del precio del niquel
y los precios empezaron a descender en todos
los mercados. En el dltimo trimestre se produjo
una caida dréastica de la demanda acompanada
del colapso de los mercados financieros y de un
sentimiento generalizado de crisismundial. Nunca
en nuestra historia habiamos experimentado una
caida de la demanda similar.

Los stocks de clientes y almacenistas se han
ido reduciendo a lo largo del afo, debido
principalmente a la bajada de los precios de
las materias primas y, sobre todo, al deterioro
de la confianza en general, ademés de la subita

reduccién de las lineas de crédito disponibles.
Asi como durante los primeros meses del afio la
demanda fue buena para todas las fabricas, en la
Gltimamitaddelafofue cayendoprogresivamente
hasta casi paralizarse, reduciéndose las compras
y entregas a plazos muy cortos y sblo para cubrir
faltas de stocks o necesidades puntuales de
clientes.

Conrelacién alos precios, la ténica durante el afio
fue muy similar a lo comentado anteriormente
acerca del mercado. Durante la primera mitad
del afio se produjo una mejoria de los precios en
todos los mercados en relacion al Gltimo periodo
de 2007. Ya en la Gltima parte del primer semestre
se empezd a notar la debilidad de los precios
acompanada por la caida del precio del niquel
y de la demanda que, con el colapso del dltimo
trimestre, llevd aparejada la caida progresiva de
los precios de venta.

PRECIOS DE CHAPA DE ACERO INOXIDABLE AISI. 304 LAMINADA EN FRIO 2,0 mm. (1997-2008)

€/Tm

5.000 7
4.500

4.000

3.000
2.500

2.000

1.500
1.000

500

97 98 99 00 01

m Precio base

Mercado aleman

03 04 05 06 07 08

mmm Fxtra de aleacién

Fuente: MBR
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Informe de Gestién del Grupo Consolidado

3.1 Europa

Las entregas de fabricantes europeos de
productos planos laminados en frio, aumentaron
un 3,8% sobre 2007, si bien en dicho periodo,
se habia producido una bajada de un 14,1%
en relacion al afo anterior. Las importaciones
de terceros paises se redujeron un 25% en el
coémputo anual, a causa de la caida progresiva de
la demanda y los precios del mercado europeo.
Enproductolargo, lasentregas de los productores
europeos bajaron un 7,6% en relacion a 2007 y las
importaciones también descendieron un 12,6%.

3.2 Espafa

La crisis que ha afectado a los mercados en la
segunda mitad del afio, en Espafna se ha visto
agravada por la estructura del mercado espafiol,
muy dependiente del sector de la construccidon
que con su desplome se adelanté a los efectos
de la crisis financiera mundial. Aungue en
general las ventas han descendido en casi todos
los sectores a lo largo del afio, quiza sean los
sectores de electrodomésticos y automovil los
mas perjudicados por la caida de la demanda.
Para todo el afio 2008 las entregas de productos
planos laminados en frio se redujeron un 14,6%
frente al afo 2007 y en laminados en caliente
en un 5%. En productos largos (alambroén, barra
caliente y barra fria), la caida fue de un 18,6%,
registrandose menores entregas europeas vy
menores importaciones de terceros paises.
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3.3 Estados Unidos

El mercado americano durante 2008 se comportd
ligeramente mejor que el europeo. Las
producciones de las fabricas se fueron ajustando
a la baja a medida que la demanda descendia y
los stocks de centros de servicios se han reducido
a niveles histéricos.

El consumo aparente de productos planos se
redujo en un 20,2% sobre el afio anterior.

En producto largo, el consumo aparente bajé un
1,1% con relacién al afio 2007.

3.4 Asia

Porprimeravez en los Ultimos afos, Asia presenta un
descenso de su produccién de acero inoxidable,
provocada por la caida de la demanda internay la
disminucion de sus exportaciones a los mercados
europeo y norteamericano.

Incluso la produccion en China, que ha venido
siendo el motor principal de la zona en los Gltimos
anos, ha sido inferior a los niveles del 2007, con
ocupaciones muy bajas de las fabricas durante el
Gltimo trimestre del afo.




4. PRODUCCION DEL GRUPO ACERINOX

La produccién del Grupo ACERINOX ha tenido
una evolucién similar a la experimentada por
la produccidon mundial; ello es consecuencia
de estar presentes como productores en tres
continentes y de participar en practicamente
todos los mercados mundiales.

Las producciones trimestrales del Grupo nos
indican que el primer semestre del afio ha sido de

buena actividad. Con el descenso de produccién
registrado en el tercer trimestre, las producciones
acumuladas al final de ese periodo aldn seguian
siendo superiores a las del mismo periodo del afio
anterior. Sin embargo, en el cuarto trimestre, con
el desplome de la demanda, ha sido necesario
ajustar la produccion, lo cual ha conducido a que
en el cémputo anual la produccidn sea inferior a
la del afo precedente.

(miles de Tm) 1TR. 2 TR. 3 TR. 4TR. | TOTAL
Aceria 626,3 605,7 527,4 284.,4 2.043,9
Laminacién en caliente 545,0 522,8 480,6 2471 1.795,5
Laminacion en frio 388,0 3714 339,1 206,9 | 1.305,4
Producto largo (laminacién en caliente) 63,0 59,6 46,2 33,2 202,0
PRODUCCIONES DEL GRUPO ACERINOX
Toneladas métricas ARo 2008
PRODUCTOS PLANOS ACERINOX NAS COLUMBUS TOTAL S?)Ef;ezng@
Aceria 806.194 709.326 528.336 2.043.856 -11,5
Laminacion en caliente 674.212 602.002 519.322 1.795.536 -12,0%
Laminacion en frio 538.298 464.341 302.838 1.305.477 -10,3%
PRODUCTOS LARGOS ROLDAN NAS ToTAL | Diferencia
sobre 2007
Laminacion en caliente 118.501 83.567 202.068 +2,7%
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PRODUCCIONES GRUPO ACERINOX (miles de Tm.)
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Con esta produccién de aceria, nuestra participacién en la produccién mundial asciende a 8,04%, lo cual

nos confirma como uno de los mayores fabricantes del mundo.

24



5 . RED COMERCIAL

ACERINOX ha seguido dando una gran
importancia al desarrollo de su red comercial
como principal canal de ventas, con el continuo
afan de incrementar el valor afadido de sus ventas
y su participacion en mayor nimero de clientes
finales, lo que le ha permitido una participacion
mas estable en los principales mercados del
acero inoxidable.

El Grupo cuenta actualmente con 27 oficinas
comerciales, 22 centros de servicio y 34
almacenes, con un total de 920 personas, de las
cuales, 459 estan fuera de Espana.

Durante el aflo 2008 se puso en funcionamiento
el nuevo centro de servicio de Oporto (Portugal) y

los centros de servicios de Pennsylvania, (EE UU)
y Monterrey (Méjico).

Las obras de la ampliaciéon del almacén de
Birmingham (Reino Unido) estdn muy avanzadas
y ha comenzado la construccién del nuevo centro
de servicio en Pinto (Madrid), al igual que un
nuevo almacén en Bolonia (Italia).

Se han acometido otras inversiones en nuevas
lineas de corte y esmerilado, todo ello dentro
del plan de inversiones de 58,7 millones de euros
que se aprobd en diciembre de 2007.

Centro de Servicios en Pennsylvania (EE UU)
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6 . VENTAS

La facturacion del Grupo, 5.051 millones de
euros, supone una disminucién del 26,8% sobre
la del afo anterior. El ya comentado desplome
del mercado en el segundo semestre, ha
afectado sensiblemente a las entregas en 2008,
cuyo precio medio ha sido, en su conjunto, muy
inferior al del ano anterior.

La distribucién geografica de las ventas del grupo
consolidado mantiene los porcentajes sobre
el total de la facturacién correspondientes a
América, Africa y Oceania, habiendo aumentado
ligeramente el porcentaje de facturacion en
Europa (44,1%) a costa de la menor facturacién al
mercado asiatico (13,6%).

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA FACTURACION GRUPO ACERINOX

Ao 2008

OCEANIA 44.1%

AFRICA
5.8%

ASIA AMERICA
13,6% 36,4%

EUROPA

Ano 2007

EUROPA

OCEANIA 41.8%

AFRICA
5,0%

ASIA AMERICA
17,1% 36,0%

EVOLUCION DE LA FACTURACION DEL GRUPO ACERINOX
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/ . RECURSOS HUMANOS

.

La plantilla del Grupo Acerinox ascendia a 31 de diciembre de 2008 a 7.510 empleados, es decir, 60 mas

que a finales de 2007. La distribucién por empresas y filiales es la siguiente:

ACERINOX, S.A.

N.A.S.

COLUMBUS

ROLDAN e INOXFIL

SOCIEDADES COMERCIALES NACIONALES
SOCIEDADES COMERCIALES EXTRANJERAS
TOTAL GRUPO

2008 2007 Variacion (%)
2.667 2.694 -1,00
1.377 1.316 4,64
1.920 1.918 0,10
626 625 0,16
461 461 0,00
459 436 5,28
7.510 7.450 0,81

Destaca el aumento de 61 empleados en NORTH AMERICAN STAINLESS, como consecuencia de las
nuevas contrataciones de personal para la puesta en marcha de las nuevas inversiones.
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8 . INFORMACION FINANCIERA

8.1 Retribucién abonada a los accionistas en el afio 2008

En el ano 2008 ACERINOX abond a sus accionistas en concepto de dividendos, prima de asistencia a la

Junta y prima de emisién, los siguientes importes:

FECHA CONCEPTO EUROS/ACCION | IMPORTE TOTAL EUROS
4-01-08 | Primer dividendo a cuenta Ejercicio 2007 0,10 25.870.910
4-04-08 | Segundo dividendo a cuenta Ejercicio 2007 0,10 25.429.807
26-06-08 | Asistencia a la Junta 0,03 6.708.054
4-07-08 | Dividendo complementario Ejercicio 2007 0,15 38.051.597
4-10-08 | Devolucién de Prima de Emisidn 0,10 25.253.505

Total aho 2008 0,48 121.313.873

El importe total retribuido durante 2008 ascendié
a 0,48 euros por accion, para aquellos accionistas
que concurrieron a la Junta General en la que
habia establecida una Prima de asistencia. Esto
supuso para dichos accionistas obtener una

retribucién superior en un 6,66% a la percibida
durante el afio 2007 y una rentabilidad anual del
4,22% con respecto al cambio de cierre del Gltimo
dia del ano, que fue de 11,37 euros por accién.

RETRIBUCIONES A LOS ACCIONISTAS EN EL ANO NATURAL

Datos de miles de Euros
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8.2 Percepciones de los accionistas con cargo al
ejercicio 2008

Los pagos realizados por ACERINOX han sido los
siguientes:

—Un primer dividendo a cuenta, del ejercicio
2008, por importe de 0,10 euros por accién el
dia 5 de enero de 2009.

—Un segundo dividendo a cuenta del ejercicio
de 2008, por importe de 0,10 Euros por accidn,
el dia 3 de abril de 2009.

Si la Junta General Ordinaria de Accionistas
aprueba el dividendo complementario de 0,15
euros por accién que propone el Consejo de
Administracién, y una devolucién de prima de
emisién de 0,10 Euros por accidon a percibir en el
Ultimo trimestre, la retribucién a los accionistas
con cargo al ejercicio 2008 serd de 0,45 euros
por accion, el mismo importe pagado en los
ejercicios 2006 y 2007.

8.3 Amortizacién de acciones propias

En la Junta General de Accionistas celebrada el
dia 27 de mayo de 2008, se aprobd una reduccién
de capital social mediante la amortizacién de
5.200.000 acciones propias, equivalente al 2,00%
de dicho capital, que quedd establecido en
63.575.000 euros representado por 254.300.000
acciones ordinarias de 0,25 euros cada accién. El
coste de adquisicion en el Mercado Continuo de
lasacciones amortizadas ascendi® a82.408.722,31
euros. Estas acciones quedaron excluidas de
negociacion en las Bolsas de Madrid y Barcelona
el dia 11 de agosto de 2008.

De las 5.200.000 acciones que fueron amortizadas,
320.898 acciones se adquirieron durante el
ano 2007, y 4.879.102 acciones se adquirieron

Saldo Autocartera

PERCEPCIONES DE LOS ACCIONISTAS

Euros por accién

0,55 -

0,50 4

Il Prima de emisién

I Dividendo

Prima de asistencia Junta General

N° de Acciones

durante los meses de enero y febrero de 2008,
con la autorizacién otorgada por la Junta General
de Accionistas celebrada el dia 14 de junio de
2007.

8.4 Autocartera

El nimero total de acciones propias adquiridas
durante el ejercicio 2008, ascendibé a9.486.188. De
estas, 4.879.102 acciones quedaron amortizadas
y excluidas en las Bolsas de Madrid y Barcelona
el dia 11 de agosto de 2008, y el resto, es decir,
4.607.086 acciones, son las que componen el
saldo de autocartera a 31 de diciembre de 2008.
Estas acciones han tenido un coste de adquisicién
de 50.530.120,25 Euros.

Millones de Euros

31 diciembre 2006 0 0
31 diciembre 2007 320.898 5,4
31 diciembre 2008 4.607.086 50,5
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9. INFORMACION BURSATIL

A efectos bursétiles y a escala mundial, 2008 ha
sido el peor afio de la historia, superando incluso
el desplome de la Gran Depresion de 1929. Los
mercados de valores han sido victimas de su
propia liquidez toda vez que la capacidad de
inversores, empresas, y entidades financieras de
obtener capital por otras vias, ha provocado la
venta masiva de titulos bursatilesy el consecuente
desplome de acciones en todo el mundo. A todo
ello hay que anadir el empeoramiento de las
perspectivas econémicas y el papel de la bolsa
como indicador adelantado de la expectativa de
recesion, hoy confirmada.

La bolsa espafnola ha cerrado también el peor
ejercicio de su historia, con una depreciacidn
de su indice selectivo del 39,4%, en linea con
el castigo experimentado por los principales
mercados mundiales:

Euro Stoxx - 44,3%
S&P -39,35%
Nasdaq - 41,5%
Dow Jones - 34,7%
Footsie - 32%,
Cac 40 —42,7%,
Dax —40,4%,
Nikkei -42,1%
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EVOLUCION BURSATIL DE ACERINOX, S.A.
E IBEX 35. ANO 2008

Datos porcentuales diarios
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En este contexto, el comportamiento bursétil
de la accién de ACERINOX, S.A., con una
depreciacion del 32,4%, ha sido mejor que el
del lbex-35, asi como que el de los principales
indices mundiales. ACERINOX, S.A. se encuentra
entre los diez valores del lbex-35 que menos han
perdido.

El comportamiento bursatil de ACERINOX, no
sélo es mejor que el de los principales indices,
sino que es excepcional dentro del sector
siderurgico en el que los principales valores
mundiales tienen penalizaciones muy superiores
a las de ACERINOX.



COMPARATIVA DE LA COTIZACION DE ACERINOX Y EL SECTOR SIDERURGICO

Ultimos 3 meses

17,0%

Nucor
ACERINOX
ThyssenKrupp
Salzgitter

-8,7%

Outokumpu
Commercial Metals
Voestalpine

Steel Dynamics
SSAB

NLMK

Arcelor Mittal

US Steel

AK Steel

Severstal

-64,0%
-73,7%
Evraz -77,3%

Ultimos 12 meses

Nucor
ACERINOX
Salzgitter

-21,2%
-32,4%

ThyssenKrupp
Commercial Metals
Outokumpu
SSAB

Arcelor Mittal
US Steel
Voestalpine
NLMK

AK Steel -79.8%

Steel Dynamics -81,2%
Severstal -88,2%

Ewraz -88,9%

Ultimos 6 meses

ACERINOX -21,6%
Nucor
ThyssenKrupp
Salzgitter
Outokumpu

SSAB

Commercial Metals
Voestalpine

Steel Dynamics
Avrcelor Mittal

US Steel
NLMK
AK Steel -86,5%
Severstal  -89,4%
Evraz -92,6%

Desde méaximo ultimos 12 meses

ACERINOX (19-may-08)
Nucor (16-may-08)
ThyssenKrupp (19-may-08)
Salzgitter (14-may-08)

SSAB (19-may-08)
Commercial Metals (19-jun-08)
Voestalpine (19-may-08)
Outokumpu (19-may-08)
ArcelorMittal (05-jun-08)

US Steel (25-may-08)

NLMK (30-jun-08) -82,1%
Steel Dynamics (18-mar-08) -84,2%
AK Steel (20-may-08) -87,2%

Severstal (16-may-08) -90,2%
Evraz (16-may-08) -93,2%

Fuente: Bloomberg (31-dic-08) y Goldman Sachs

Analizando una vez més, el comportamiento a
largo plazo del valor ACERINOX, comprobamos
como la revalorizacion en este periodo ha sido
del 129%, con una tasa anual de crecimiento de

9,6% frente al comportamiento del lbex-35 en
ese mismo periodo con una depreciacion del
6,5% con una tasa media anual de -0,8%.

EVOLUCION BURSATIL DE ACERINOX, S.A. e IBEX 35

Datos porcentuales mensuales
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9.1 Capitalizacion

A finales de 2008, la Capitalizacién Burséatil de Acerinox alcanzé la cifra de 2.891.391.000 euros.

CAPITALIZACION BURSATIL DE ACERINOX, S.A. 1999 - 2008

Datos en millones de euros
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9.2 Rentabilidad

Enlatablaqueincluimosacontinuacién, podemos
observar la rentabilidad anual acumulada,
incluyendo las retribuciones que han obtenido
los accionistas de Acerinox durante los ultimos
diez afos, y considerando que las entradas y
salidas del capital tienen lugar a finales de afio.

De su andlisis podemos deducir que en la mayoria
de los casos, y con las excepciones de los afios
2007 y 2008 marcados por la crisis financiera
mundial, la rentabilidad para los accionistas de
Acerinox, es muy positiva en el medio y largo
plazo.

entabilidad b atil en % de la on A RINO endo retrib ones a accio a

Ao | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
1998 | 103,30 | 72,09 | 102,95 | 9550 | 113,27 | 168,75 | 185,27 | 408,81 | 292,61 | 192,32
21 1999 1566 | -0,18 | -391| 500 | 3283 | 41,11 | 153,23 | 9495 | 44,65
5 5| 2000 18,86 | 14,31 | 2517 | 59,08 | 69,17 | 205,78 | 134,77 | 73,48
% é 2001 -394 | 546| 3481 | 4354 161,78 | 100,32 | 47,27
o 2| 2002 10,09 | 41,58 | 50,96 | 177,85 | 111,89 | 54,96
c S| 2003 29,48 | 38,26 | 157,04 | 9529 | 42,00
?§ c;; 2004 6,94 | 100,93 | 52,07 9,91
E 2| 2005 90,32 | 43,37 2,85
Q| 2006 25,03 | -46,64
2007 -29,59
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9.3 Contratacion de acciones y efectivo

En 2008, las acciones de ACERINOX se
negociaron en el Mercado Continuo durante
todas las sesiones que estuvo operativo, en total
254 dias, contratdndose un total de 499.415.135
acciones, un 21,32% menos que en el afo
anterior, equivalente a 1,96 veces el nimero de
acciones que forman el capital social al cierre

de ejercicio. El efectivo total contratado fue de
7.047.926.043,74 euros, un 42,08% menos que en
2007.

La media diaria de contratacién durante el afo
2008 fue de 1.966.201 acciones, equivalente a
27.747.740,33 euros.

CONTRATACION DE ACCIONES Y EFECTIVO
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CONTRATACION DE ACCIONES EN EL ANO 2008
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9.4 Capital

A 31 de diciembre de 2008, el capital social
de Acerinox es de 63.575.000 euros y esta
representado por 254.300.000 acciones ordinarias
de 0,25 euros de nominal cada una. Todas estan
admitidas a cotizacién oficial en las Bolsas de
valores de Madrid y Barcelona y se contratan en
el Mercado Continuo.

Al cierre de 2008, el nimero de acciones que el
Consejo de Administracion de Acerinox representa
directamente se eleva al 60,78% del capital social
frente al 59,58% del afo anterior. En la Ultima
Junta General celebrada el dia 27 de mayo de
2008, el Consejo de Administracion obtuvo la
representacion del 83,32% del capital social.
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1 O INVERSIONES

Las dificultades experimentadas por el mercado
de los aceros inoxidables en 2008 confirman el
acierto de la estrategia seguida por el Grupo
ACERINOX con las expansiones ya iniciadas
en los afos anteriores en NAS y COLUMBUS,
cuya competitividad les ha permitido mantener
beneficios en 2008, asi como en Acerinox, S.A.,
fundamentalmente en la factoria del Campo
de Gibraltar. Asimismo se han aumentado las
inversiones en nuestras sociedades comerciales
en el exterior, para canalizar adecuadamente las
nuevas capacidades del Grupo.

El total de inversiones efectuadas en el ejercicio
se eleva a 342,3 millones de euros de los cuales
el 48% corresponde a la ampliacién de capacidad
en NORTH AMERICAN STAINLESS.

En la fabrica del Campo de Gibraltar se han
invertido 86,4 millones de euros, dirigidos a
mejoras medioambientales, seguridad laboral y
aumentos de productividad.

INVERSIONES DEL GRUPO CONSOLIDADO

— ACERINOX, S.A.

- NAS

- COLUMBUS

— ROLDAN e INOXFIL

TOTAL

— SOCIEDADES COMERCIALES NACIONALES
— SOCIEDADES COMERCIALES EXTRANJERAS

Miles €

2008 2007
92.669 52.273
164.845 99.428
54.808 26.065
8.506 17.829
1.301 3.078
20.121 16.521
342.250 215.194
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1 1 . INFORME ECONOMICO

El Grupo ACERINOX ha obtenido un resultado neto después de impuestos y minoritarios negativo en

10,5 millones de euros.

EVOLUCION DEL RESULTADO DESPUES DE IMPUESTOS Y MINORITARIOS DEL GRUPO CONSOLIDADO
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Este resultado, el primer ejercicio en pérdidas
que presenta el Grupo ACERINOX desde el
afo 1977, acredita las dificultades que ha
atravesado el sector en el durisimo ejercicio 2008
y es consecuencia de haber tenido que dotar
provisiones por ajuste de existencias a valor neto
de realizacién por importe de 128,4 millones de
euros.

El efecto combinado del desplome del precio del
niquel en el tercer trimestre ya comentado, unido
al parén de la actividad industrial internacional
en el cuarto, han hecho aconsejable dotar esta
provision extraordinaria.

EVOLUCION TRIMESTRAL DEL BENEFICIO NETO DEL GRUPO CONSOLIDADO
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La presentacion de pérdidas en el ejercicio 2008
obedece exclusivamente a la provision dotada,
toda vez que de no haber sido por esta, hubiera
obtenido un resultado de 111,7 millones de euros
antes de impuestos.

La facturacion del Grupo, 5.051 millones de
euros, es un 26,8% inferior al del ejercicio

anterior. EI EBITDA generado en el ejercicio
asciende a 299,7 millones de euros. Las referidas
provisiones minoran el beneficio de explotacién a
171,3 millones de euros. El resultado bruto antes
de impuestos y minoritarios ha sido de -16,7
millones de euros. Las principales magnitudes
obtenidas en el ejercicio son:

RESULTADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2008

las provisiones.

GRUPO CONSOLIDADO 2008 2007 Variacién
Facturacion 5.050.571 | 6.900.883 -26,8%
EBITDA (*) 299.684 752.154 -60,2%
EBIT (**) 47.971 526.254 -90,9%
Beneficio bruto (antes de impuestos y minoritarios) -16.746 458.686 -103,7%
Amortizaciones 121.859 128.586 -5,2%
Cash-flow bruto 105.113 587.272 -82,1%
Beneficio neto (atribuible) -10.455 312.304 -103,3%
Cash-flow neto 111.404 440.889 -74,7%

(*) El EBITDA se define como el resultado de explotacién maés la dotacidon de amortizaciones mas

(**) El EBIT se define como el resultado neto de explotacidon o resultado operativo.

El endeudamiento a final de afo, 939 millones
de euros, es sdlo un 1,8% superior al del ejercicio
2007, a pesar de las elevadas inversiones
del ejercicio, 342 millones de euros, de la
amortizacién de acciones propias efectuada en
agosto por importe de 82,4 millones de euros,
asi como de los 50 millones de euros adicionales
dedicados a la adquisicion del 1,8% de capital
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social en autocartera. Calculado sobre fondos
propios, supone el 46,5% y es el 47% de las lineas
de financiacion disponibles para el Grupo. El
66% del endeudamiento total, 615 millones de
euros es a largo plazo, lo que garantiza al Grupo
disponer de liquidez para financiar el capital
circulante y mantener el plan de inversiones
fijado para los proximos afios.



PRINCIPALES RATIOS Y MAGNITUDES DEL GRUPO CONSOLIDADO
GRUPO CONSOLIDADO 2008 2007
Cash-flow por accién 0,44 1,70
Beneficio por accién -0,04 1,20
Margen bruto 20,0% 21,5%
Margen bruto de explotacién (EBITDA) 5,9% 10,9%
Margen operativo (EBIT) 0,9% 7,6%
Rentabilidad financiera (ROE) -0,5% 13,5%
Rentabilidad econémica (ROCE) 1,6% 16,3%
Endeudamiento (GEARING) 46,5% 40,0%
Deuda neta / EBITDA 3,13% 1,23%
Valor contable de la accién a 31 Diciembre 7,95 8,89

El ratio deuda/Ebitda, o nimero de afios necesarios para que los recursos generados por la compaiiia
permitan amortizar la totalidad de la deuda, es de 3,1.

EVOLUCION DEL EBITDA (*) DEL GRUPO CONSOLIDADO

Millones de euros (% sobre ventas)

1.000 1 962,7
SO0l -
800 -
700
600 1
500 -
400 A
300 -
200
100 1

Promedio 2004 - 2008
622,1 (12,1%)

2004 2005 (NIIF) 2006 (NIIF) 2007 (NIIF) 2008 (NIIF)

(*) EI EBITDA se define como el resultado de explotacién mas la dotacion de amortizaciones
maés las provisiones
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1 2 CONSEJO DE ADMINISTRACION

El Consejo de Administracién acordd nombrar
Presidente de la Sociedad a D. Rafael Naranjo
Olmedo, Consejero Delegado de la Compafia.
El nuevo Presidente y Consejero Delegado
comenzé a ejercer ambas funciones a partir de
la celebracion de la Junta General celebrada el
27 de mayo de 2008. Por razones estatutarias
abandonan el consejo D. José Maria Aguirre
Gonzédlez, D. Marcelino Oreja Aguirre y
D. Yukio Nariyoshi. Tras una larga trayectoria en el
Consejo, D. José Maria Aguirre Gonzélez finalizd
su mandato como Presidente. D. Marcelino Oreja
Aguirre aportd al Consejo de Administracion
su larga experiencia como hombre de Estado.

D. Yukio Nariyoshi, en representacién de
NISSHIN STEEL, continud con la tradicion de sus
predecesores de colaborar de manera sincera y
eficiente en el gobierno de ACERINOX.

Para cubrir las tres vacantes y previo informe de
la Comision de Nombramientos y Retribuciones,
el Consejo de Administracion propuso a la Junta
General de Accionistas el nombramiento como
Consejeros de lasociedad de D. Junya Hayakawa,
en representacion de NISSHIN STEEL, D. Braulio
Medel Cémara y D* Amparo Moraleda Martinez,
como independientes.

El Consejo de Administracién acordd el establecimiento de una Comisién Ejecutiva con la siguiente

composicion:

D. Rafael Naranjo Olmedo
D. Oscar Fanjul Martin

Presidente:
Vocales:

D. José Ramén Guerediaga Mendiola

D. Juan March de la Lastra

D. Santos Martinez-Conde Gutiérrez-Barquin

D. Fumio Oda

Asimismo, el Consejo de Administracion aprobd las nuevas composiciones del Comité de Nombramientos

y Retribuciones y del Comité de Auditoria.

Comité de Nombramientos y Retribuciones:

Presidente:

Vocales: D. Oscar Fanjul Martin

D. José Ramén Guerediaga Mendiola

D. Santos Martinez-Conde Gutiérrez-Barquin

D. Braulio Medel Cadmara

Comité de Auditoria:

Presidente :

Vocales: D. Clemente Cebridn Ara

D. Fernando Mayans Altaba

D. Fumio Oda

D. Diego Prado Pérez-Seoane

Dfia. Amparo Moraleda Martinez

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

Corporativo.
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1 3 ACONTECIMIENTOS ACAECIDOS DESPUES
DEL CIERRE DEL EJERCICIO

1.SITUACION DE MERCADOS

En los primeros meses del afio 2009 los mercados
contintan presentando unas caracteristicas muy
parecidas a las de los Ultimos meses del afo
anterior.

La demanda continla a niveles extraordinariamente
bajos a pesar de la estabilizacion de los precios
del niquel y la bajada de los precios del cromo,
que sitlan los costos y los precios de los aceros
inoxidables a niveles altamente competitivos
comparados con los precios y costos de un afo
antes.

Los niveles de existencias en los mercados finales
pueden considerarse normales o bajos, lo cual
debe proporcionar una demanda suplementaria
de reconstruccién de stocks tan pronto como
el mercado perciba un mensaje de cambio de
tendencia.

2. MEDIDAS DE AJUSTE

Las medidas de ajuste de la produccién de las
fabricas a la situacion de la demanda que se
tomaron en el Ultimo trimestre de 2008, se han
continuado aplicando durante estos primeros
meses del afno 2009, anadiendo ademés otras
medidas que permitan afrontar mejor la situacion
de los mercados.

Fabrica del CAMPO DE GIBRALTAR

Se ha llegado a un acuerdo con la representacion
de los trabajadores y con la autoridad laboral
sobre un Expediente de Regulacién de Empleo
Temporal (ERTE) para la mayor parte de la
plantilla de la fébrica (1.835 empleados). Este
acuerdo ha sido refrendado en votacién por los
trabajadores, con un 82,6% de los votos a favor.
Este acuerdo prevé reducir el tiempo de trabajo
a un 50% hasta el fin del afio 2009. También esta
prevista la correccién o cancelacién del ERTE

tan pronto como las condiciones del mercado
lo hagan posible. Un expediente de regulacién
temporal de empleo similar se ha aprobado
para la fabrica de ROLDAN, S.A. en Ponferrada
(Ledn).

Fabrica de NORTH AMERICAN STAINLESS

Se ha continuado con la politica de reduccién de
contratas y de horario de trabajo.

Fabrica de COLUMBUS STAINLESS

Se ha procedido a la reduccién de contratas asi
como a la reduccién de 170 puestos de trabajo
del total de la plantilla.

3. NORTH AMERICAN STAINLESS

Con la puesta en marcha del laminador en frio
Sendzimir N°. 5, realizada en el mes de abril
de 2009, queda completada la actual fase de
expansién de la capacidad de produccién de
NAS.

Esta fase de ampliaciéon anunciada en mayo
de 2006 incluia la construccidon de un segundo
convertidor AOD y un horno cuchara para la
aceria, una nueva linea de recocido y decapado
parabandalaminadaen calienteyunlaminadoren
frio Sendzimir n° 5, como equipos principales.

Todos los equipos que constituyen esta etapa
de inversion han sido construidos en su plazo y
previsto.

— Horno cuchara.....ccco.............. Abril 2008
— Convertidor AOD n°2 ........... Septiembre 2008
— Linea de recocido

y decapado ......ccooeiiiiiii Diciembre 2008
— Laminador en frion°5.......... Abril 2009
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La capacidad de la Fébrica de Kentucky después
de estas inversiones es la siguiente:

— ACERIA 1.400.000 Tm/afio
— LAMINACION EN CALIENTE 1.200.000 Tm/afio
- LAMINACION EN FRIO 850.000 Tm/afio
- PRODUCTO LARGO 200.000 Tm/afio

Con la conclusién de esta fase de inversién la
fabrica alcanza un elevado grado de equilibrio
de produccién entre todos sus talleres,
convirtiéndose en la mayor del Grupo.

La inversién total acumulada en NORTH AMERICAN
STAINLESS supera los 2.000 millones de USD.

4. COLUMBUS STAINLESS

En el mes de abril de 2009 se ha realizado la
puesta en marcha del nuevo laminador en frio
Sendzimir N°. 4. La instalacion de este laminador
se decidid en febrero de 2007 y ha sido construido
en el plazo previsto.

Con la puesta en marcha de este laminador se
mejora considerablemente el balance productivo
de la Fébrica de COLUMBUS, aumentando la
capacidad de produccién de productos de mayor
valor afadido.

La Fébrica de COLUMBUS fue inicialmente
disenada para dar una mayor incidencia a los

productos de relaminacién, fundamentalmente
la bobina laminada en caliente. Desde la entrada
en la Sociedad de ACERINOX se ha procedido
a dar mayor equilibrio al mix de productos,
aumentando la capacidad de fabricacién de
laminados en frio.

De acuerdo con esta estrategia, en el afio 2004 se
puso en funcionamiento el laminador Sendzimir
N°. 3y ahora se completa con la puesta en marcha
de este nuevo laminador.

A partir de ahora la capacidad de produccién de
la Fabrica queda de la siguiente manera:

— ACERIA 1.000.000 Tm/afio
— LAMINACION EN CALIENTE 1.000.000 Tm/afo
- LAMINACION EN FRIO 545.000 Tm/afio

5. BAHRU STAINLESS

Con posterioridad al cierre del ejercicio se
han continuado desarrollando las actividades
correspondientes a este importante programa
de inversion.

El dia 15 de enero se ha firmado el acuerdo
definitivo con NISSHIN STEEL, que estructura su
participacién en el proyecto BAHRU STAINLESS.
La participaciéon de NISSHIN STEEL en el proyecto
seréd del 33% vy la de ACERINOX del 67%.
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En el mes de enero también se ha procedido a
la adjudicacién de dos equipos principales de la
primera fase de este proyecto.

- Linea de recocido y decapado para bobinas
laminadas en caliente y en frio.
— Tren Skinpass.

Con ello practicamente se completa el programa
de adjudicacién de equipos de la primera fase
de construccién.

Se esperaquelafabricacomiencesusoperaciones
de acabados en este afio 2009 y las de laminacion
en frio a finales del afno 2010.

6. PLAN DE EXCELENCIA 2009-2010

Durante los dos ultimos afos hemos venido
fomentando el intercambio de informacién
técnica entre las diferentes factorias del Grupo
y realizando profundos estudios de “bench
marking”, que permitan mejorar los procesos y
fijar nuevos objetivos seguiin las mejores practicas
de cada fabrica.

Para ello creamos una serie de grupos de trabajo
que se han ido reuniendo en las diferentes
instalaciones, emplazédndolas segun fuera
conveniente el conocimiento de un nuevo
equipo, una mejora en el proceso o la solucién
de un problema inmediato. Contando con los
mejores técnicos de cada especialidad, se han
celebrado reuniones de los departamentos de
aceria, laminacién en caliente, laminacién en frio,
técnico, planificacién, comprasde materiasprimas,
compras generales, comercial y financiero.

Aunque los resultados obtenidos a partir de
estos “bench marking” se empezaron a aplicar
de inmediato y se han conseguido importantes
mejoras, en la reunidon de estrategia que la
Direccidon mantuvo en las instalaciones de NAS el
18 de septiembre de 2008 acordamos dar a esta
iniciativa la forma de plan de mejoras, “Plan de
Excelencia 2009-2010", seleccionando los puntos

prioritarios, bien sea por su impacto econémico
o por la alineacion con la estrategia del Grupo,
y creando un sistema de monitorizaciéon de los
progresos realizados.

Enlos Ultimos meses hemos venido desarrollando
y concretando e implementando estas ideas,
fijando objetivosy cuantificando ahorros, siempre
con una visién realista basada en las mejoras
practicas de cada una de las empresas.

Una vez centradas las bases, en febrero de 2009
se lanzd el "Plan de Excelencia 2009-2010", que
consta de diez capitulos, entre los que se incluyen
mejoras de calidad y procesos, gestion de stocks,
reduccion de costes y aprovechamiento de
sinergias entre fabricas y centros de servicio del
Grupo. Los resultados de la aplicacién de este
programa se estiman en 133 millones de euros
de ahorro anual.

7. ADQUISICION DE YICK HOE METALS

Desde el afo 2003 ACERINOX participa en
el 25% del capital de la sociedad YICK HOE
METALS, principal empresa distribuidora de
acero inoxidable en Malasia. Esta fructifera
alianza ha permitido la exportacién a este
pais de importantes volimenes de productos
procedentes de todas las fabricas del Grupo.

En diciembre de 2008 se alcanzé un acuerdo con
el socio local para la adquisicion del 75% restante
y, tras las oportunas “due dilligences”, el contrato
de compra se firmé en febrero de 2009. YICK
HOE METALS tiene una fuerte implantacién en
el mercado malayo, con una cuota del mercado
superior al 30%. Por ello constituird un firme
apoyo para la distribucién de los productos de la
nueva planta en Malasia.

YICK HOE METALS cuenta con un almacén y un
centro de servicios en Johor Bahru, otro almacén
en Kuala Lumpur y una oficina en Penang; en sus
instalaciones se emplean 231 trabajadores.
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8. NISSHIN STEEL

El pasado 4 de febrero de 2009 NISSHIN STEEL,
accionista de ACERINOX desde su fundacidon en
1970, anuncié el aumento de su participacion
en ACERINOX al 15% de su capital, desde su
participacién previa del 11,33%.

Esteaumentode participaciénserealizd mediante
la compra en Bolsa de 9.359.000 acciones.

Con esta compra, NISSHIN STEEL, informa que
podréd proceder a consolidar en sus resultados
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los correspondientes de Acerinox por el método
de equivalencia.

NISSHIN STEEL indica, asimismo, que el
propdsito de esta adquisicién es estrechar su
relacién con ACERINOX y contribuir a encontrar
nuevas areas de colaboracién en el futuro,
ademaés del desarrollo de su participacion (33%)
en el proyecto de construccion de la fabrica en
Malasia.

Yick Hoe, Centro de Servicios de Johor Bahru.




9. CAPACIDAD INSTALADA

Con la puesta en marcha de los nuevos equipos
de produccién tanto en NORTH AMERICAN

STAINLESS como en COLUMBUS STAINLESS se

alcanza un nuevo nivel de capacidad del Grupo,
de acuerdo con la siguiente distribucion.

CAPACIDAD DE PRODUCCION DEL GRUPO ACERINOX ANOS 2008 - 2009

Tm

PRODUCTOS PLANOS ACERINOX NAS COLUMBUS TOTAL
ACERIA 1.100.000 1.400.000 1.000.000 3.500.000
LAMINACION EN CALIENTE 900.000 1.200.000 1.000.000 3.100.000
LAMINACION EN FRIO 670.000 850.000 545.000 2.065.000
PRODUCTOS LARGOS ROLDAN NAS TOTAL
LAMINACION EN CALIENTE 200.000 200.000 400.000

CAPACIDAD DE PRODUCCION ANO 2009 (Millones Tm.)

Aceri?fE‘_’-‘ 1

Lam. alieﬁ{-e\'uxfl
Lam. Frio « 0,8
Prod. Largo @

ia

v L

b 1

aliente 0,9

Con la puesta en funcionamiento de la 1% fase de
construccién del proyecto de BAHRU STAINLESS

afinal de 2010 se incrementara la capacidad total

de laminacién en frio del Grupo en 180.000 Tm/afio
y en acabado N°. 1 en 60.000 Tm.
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1 4 GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

Las actividades del Grupo estédn expuestas a
diversos riesgos financieros: riesgo de mercado
(riesgo de tipo de cambio, riesgo de tipos de
interés y riesgo de precios), riesgo de crédito y
riesgo de liquidez. El Grupo trata de minimizar
los efectos potenciales adversos sobre la
rentabilidad financiera del Grupo mediante la
utilizacién de instrumentos financieros derivados,
asi como con la contratacién 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 &mbito internacional y, por
tanto, estd expuesto a riesgo de tipo de cambio
por operaciones con divisas, especialmente
el doélar. El riesgo de tipo de cambio surge
de transacciones comerciales, operaciones
financieras y de inversion, y por la conversién de
estados financieros cuya moneda funcional no
es igual a la moneda de presentacién 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 Direccién.

A 31 de Diciembre de 2008 el importe
contabilizado en la cuenta de resultados por la
valoracion de estos derivados a valor de mercado
asciende a 14.523 miles de euros.

Todos los contratos de seguros de cambio a
31 de Diciembre de 2008 son a plazo inferior a
un afo, y cubren saldos de clientes (activos) y
proveedores (pasivos), no existiendo ninguno
a cierre de ejercicio para cubrir compras de
inmovilizado.
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A 31 de Diciembre de 2008 el Grupo tiene
contratos para operaciones de divisa utilizados
por importe de 214 millones de euros por ventas
de divisa y 87 millones de euros por compras. El
desglose pordivisa de los mencionados contratos
a plazo es como sigue:

(Datos en miles) 2008
Activos Pasivos
usb 112.847 97.090
EUR 25.938 13.964
GBP 14.320
SEK 551.523
PLZ 70.049
CHF 9.020

Ademas la sociedad matriz ha contratado en el
ejercicio 2008 un “cross currency swap” para
cubrir el préstamo de 160 millones de ddlares
americanos concedido por el ICO. El importe
en divisa contratado es el mismo que el del
préstamo y su valor en euros asciende a 113.394
miles de euros.

Los valores razonables de estos contratos a
plazo se basan en los valores de mercado de
instrumentos equivalentes y ascienden a 16.483
miles de €.

Dado que el Grupo cubre la mayor parte de sus
transacciones comerciales y financieras en divisa,
la exposicién 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 2008 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 14.003 miles de euros (22.250 miles de euros
en 2007) y los fondos propios 131.129 miles de
euros superiores a los presentados en el ejercicio
2008, debido a la variaciéon de las diferencias de
conversion (119.329 miles de euros en 2007).

Si por el contrario, el USD se hubiera depreciado
respecto al euro un 10%, los resultados
consolidados después de impuestos hubieran
sido 11.457 miles de euros inferiores a los del
ejercicio 2008 (18.205 miles de euros en 2007)
y los fondos propios se hubieran reducido en
107.288 miles de euros (97.633 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
848 miles de euros (1.133 miles de euros en 2007)
y los fondos propios se habrian incrementado
35.595 miles de euros (43.234 miles de euros en
2007). Por el contrario, una depreciacién del 10%
respecto al euro habria supuesto unos resultados
antes de impuestos inferiores en 694 miles de
euros (927 miles de euros en 2007) y unos fondos
propios también 29.123 miles de euros inferiores
a los del 31 de Diciembre de 2008 (35.373 miles
de euros en 2007).

1.2 Riesgo de tipos de interés

El Grupo se financia en diferentes paises, en
distintas divisas (fundamentalmente euro, délar, y
Rand), y con diferentes vencimientos, referenciados
mayoritariamente a un tipo de interes variable.

Tanto nuestros pasivos financieros como nuestras
colocaciones, estadn expuestas al riesgo de
que los tipos de interés cambien. Con el fin de
gestionar este riesgo, se analizan regularmente
las curvas de tipos de interés, y en ocasiones
se utilizan instrumentos derivados consistentes
en permutas financieras de tipos de interes,
que pueden o no cumplir las condiciones para
considerarse contablemente instrumentos de
cobertura de flujos de efectivo.

El Grupo tiene contratados a 31 de diciembre
de 2008 las siguientes operaciones de permuta
financiera de tipo de interés, para cubrir parte de
sus pasivos financieros no corrientes:

Nocional contratado
30 millones de ddlares USA
De tipo variable Importe pendiente
a fijo 3 millones de délares USA

Vencimiento
2009

A 31 de diciembre de 2008, el tipo de interés fijo
ponderado de los derivados contratados es del
3,12%.

El valor razonable de las permutas financieras se
basa en los valores de mercado de instrumentos
financieros derivados y equivalentes en la fecha
del balance de situacién y asciende a 19 miles
de euros.

Como consecuencia de la crisis financiera
internacionaly las distorsiones que ha introducido
en los mercados monetarios, nos encontramos
ante el riesgo adicional de incremento de las
primas de riesgo o diferenciales. El Grupo ha
limitado este riesgo mediante la obtencidon en el
ano 2008 de dos creditos a largo plazo, que junto
con el obtenido en 2007 suman 616 millones de
euros (60% de la deuda), en unas condiciones de
mercado hoy dia excelentes.

La reduccién por parte de los Bancos Centrales
de los tipos de interés ha tenido un efecto
positivo, habiéndose reducido el coste total
de financiacién, a pesar de la subida de los
diferenciales. Este efecto se ha visto mejor
durante los Ultimos meses del afno, donde el
diferencial entre los tipos de intervencion y el
Euribor se han reducido.

Si los tipos de interés al 31 de diciembre de
2008 hubieran sido superiores en 100 puntos
basicos, manteniendo el resto de variables
constantes, tanto el beneficio consolidado
después de impuestos como el patrimonio neto
hubieran sido inferiores en 9,3 millones de euros,
principalmente debido a un gasto financiero
mayor por las deudas a tipo variable. (9,92
millones de euros inferior en 2007).
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1.3 Riesgo de precios

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

Riesgo por variacién en el precio de los titulos
que posee de empresas cotizadas.

Los riesgos por variaciéon en el precio 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 Tokio. El Grupo no utiliza ningtn instrumento
financiero derivado para cubrir este riesgo.

Riesgo de variacién 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
funcién 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, cuya politica de acumulacién/
realizacién de existencias impacta en el mercado,
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 produccién 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 Sudéfrica) mediante la aplicacion 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 fabricacién
del pedido. Debido a esta cobertura, una
disminucién del 10% de la cotizacién del niquel
en el London Metal Exchange, supone para el
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Grupo una variaciéon del margen bruto sobre las
ventas del 1%.

No obstante, las correcciones del Niquel en la
Bolsa de Metales de Londres, determinan la
evolucion del consumo aparente en funcién de
las expectativas que genera en los almacenistas
y su consecuente realizaciéon o acumulacién
de existencias, como ha ocurrido en el cuarto
trimestre de 2007 y tercer trimestre de 2008. En
el tercer trimestre de 2008, la Bolsa de Metales
de Londres, se vio arrastrada, como todas las
Bolsas mundiales, por la necesidad de liquidez
de inversores e instituciones financieras, debido
a la crisis financiera internacional. El efecto
combinado de este desplome del precio de
las materias primas, con el brusco parén de la
actividad industrial en el cuarto trimestre del
afno, han ocasionado este insélito descenso de la
demanda del segundo semestre de 2008, que ha
impactado en la cuenta de resultados de todos
los productores mundiales.

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 mérgenes de la
fluctuacién 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 esté fuera de nuestro
control. Una gestién eficaz de las soluciones
comentadas a los demas riesgos, permite en
la medida de lo posible reducir la exposicién a
éste.

Durante los afios 2008 y 2007 no se han contratado
instrumentos financieros derivados para la
cobertura del riesgo en las variaciones del precio
de compra de las materias primas.



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 exposicién 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 notiene concentracién de riesgos
individuales, ni sectoriales, ni geograficos.

Espoliticadel grupo cubrirlosriesgos comerciales
y politicos, bien a través de compafiias 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 crédito cubre entre el 85
y el 90% de los riesgos comerciales, en funcion
de la compafiia aseguradora, y el 90% de los
riesgos politicos. La principal aseguradora de
crédito del grupo tiene una calificacién crediticia
A de Standard & Poor’s, y A2 de Moody's.

Durante el ejercicio 2008 se han cobrado
indemnizaciones derivadas de la pdliza de
aseguramiento del cobro de las cuentas a cobrar
por importe de 967 miles de euros (1.375 miles
de euros en 2007).

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.

Enocasiones, el Grupo emplea otrosinstrumentos
financieros que permiten reducir el riesgo de
crédito, como operaciones de cesién. Cuando
se han transferido sustancialmente los riesgos
y beneficios de los activos cedidos, el Grupo
procederd 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 los saldos de cierta
antigliedad, o enlos que concurren circunstancias
que permiten razonablemente su consideracién
como de dudoso cobro.

Elsaldo consolidado de clientes a 31 de diciembre
de 2008 asciende a 294.597 miles de euros
(750.147 miles de euros en 2007), y el importe
neto de la cifra de negocios en 2008 asciende a
5.050.571 miles de euros (6.900.883 miles de euros
en 2007). El 46% de las ventas netas consolidadas
(47% en 2007) se han realizado cubriendo el
riesgo de crédito con compania de seguros. El
5% de las ventas netas consolidadas (6% en 2007)
se han realizado cubriendo el riesgo de crédito
mediante créditos documentarios confirmados.
El 33% de las ventas netas consolidadas (30 %
en 2007) 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 2% (10 % en 2007) se factura al
contado.

El anélisis de la antigliedad de la deuda vencida
es como sigue: menos de 30 dias 44.575 miles de
euros (89.953 miles de euros en 2007) , entre 30
y 60 dias 11.285 miles de euros (47.062 miles de
euros en 2007), entre 60 y 90 dias 3.797 miles de
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euros (14.105 miles de euros de 2007), mas de 90
dias 5.410 miles de Euros (9.718 miles de euros en
2007). Dado que la mayor parte de la deuda esté
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 1% de las ventas (2% en 2007), y mas del 70%
se ha cobrado a la fecha de formulacién de las
cuentas anuales (70% en 2007)

A 31 de diciembre de 2008 no existe deuda de
clientes cuyo vencimiento se haya renegociado y
que por ello hayan dejado de estar en mora.

Los anticipos a proveedores de inmovilizado
si los hubiere, estdn 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 2008 asciende a
79.675 miles de euros (167.273 miles de euros en
2007).

3. Riesgo de liquidez

En un escenario tan complejo como el actual,
caracterizado por la escasez de liquidez y un
encarecimiento de la misma, el Grupo asegura
su solvencia y flexibilidad mediante préstamos a
largo plazo y tesoreria disponible.

La tesoreria del Grupo se dirige de manera
centralizada con el fin de conseguir la mayor
optimizacion de los recursos, aplicAndose
sistemas de “cash pooling”. En este sentido, el
endeudamiento se concentra fundamentalmente
enlacabeceradel Grupo (85% delendeudamiento
total).

De acuerdo con las estimaciones de flujos de
tesoreria y teniendo en cuenta los planes de
inversion, el Grupo dispone de la financiacion
suficiente para hacer frente a todas sus
obligaciones y mantiene un nivel de lineas de
crédito no utilizadas suficiente para cubrirse de
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cualquier posible riesgo. Por tanto, durante los
ejercicios 2008 y 2007 no se ha producido ningdn
impago de principal o intereses de prestamos a

pagar.

El Grupo dispone de lineas aprobadas tanto a
largo como a corto plazo por importe de 2.253
millones de euros. El importe dispuesto de las
mismas a 31 de diciembre de 2008 asciende a
1.019 millones de euros (2.541 millones de euros
aprobadas en el ejercicio 2007 y 1.090 millones de
euros utilizados al 31 de diciembre de 2007). Los
saldos en tesoreria al 31 de diciembre de 2008
ascendian a 80 millones de euros (167 millones
de euros en 2007).

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 funciéon 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 dividendos,
devolucién de prima de emisién, recompra
de acciones, autofinanciacién 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 relacién 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 referenciaa
la cifra de Resultado de explotacién descontando
la dotacién para amortizaciones y correcciones
valorativas.

El ratio "deuda financiera neta / EBITDA" arroja
un dato de 3,1 veces en 2008. Esta es la primera
vez desde el 2003, que el referido ratio ha
excedido de 2.

El ratio de endeudamiento, “Gearing”, ha
ascendido al 46,5%, como consecuencia de las
elevadas inversiones realizadas en el ejercicio
(39,98% en el ano 2007). Sélo 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 liquidez disponible, las menores necesidades
de financiacién del circulante, asi como la
coyuntura del mercado bursétil, han propiciado la
amortizacién del 2% del capital social efectuada
en el mes de Agosto.

El Grupo Acerinox no estd sometido a criterios
rigidosde gestiénde capital, pudiendo permitirse,
dada su solidez financiera, la adopcién en cada
momento de la solucién més adecuada para una
gestion éptima.

5. Seguros

La diversificacién geogréfica de las factorias del
Grupo, con tres plantas de fabricacién integral
de productos planos y tres de fabricacién de
productos largos, impiden que un siniestro pueda
afectar a mas de un tercio de la produccién y
garantizan la continuidad del negocio, toda vez
que la adecuada coordinacién 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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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 26 de febrero
de 2009, ha acordado presentar a la proxima
Junta General de Accionistas un Informe
explicativo, relativo a determinados contenidos
incluidos en el Informe de Gestién de la Entidad
correspondiente al ejercicio 2008, incorporados
en virtud de lo dispuesto en el articulo 116 bis
de la Ley del Mercado de Valores, que ha sido
introducido por la Ley 6/2007.

A) Estructura de Capital

El capital social de ACERINOX, S.A. se cifra
en 63.575.000 euros, y estd compuesto por:
254.300.000 acciones ordinarias con un nominal
de 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

Corporacién Financiera Alba 23,77 %
(Alba Participaciones, S.A.)

Omega Capital 13,38 %
(Feynman Capital, S.L.)

Nisshin Steel Co. Ltd. 11,32 %
Casa Grande de Cartagena, S.L. 6,10 %
(Lolland, S.A.)

Metal One Corporation 3,68 %
Industrial Development Corp. (IDC) 3,04 %
Marathon Asset Management LLP 3,06 %

D) Restricciones al derecho de voto

En la actualidad no existe ninguna restriccion al
derecho de voto por parte de los accionistas,
cada accién da derecho a un voto.

E). Pactos parasociales

No hay.
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F).Normas aplicables a nombramientos y
modificacion 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 méas proxima)
de conformidad con lo dispuesto en la Ley
de Sociedades Andnimas y en los Estatutos
Sociales. Las propuestas de nombramiento son
presentadas al Consejo por la Comisién de
Nombramiento y Retribuciones.

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

Para la modificacién de Estatutos se requiere por
el articulo 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 podrd adoptarse vélidamente
con el voto favorable de dos tercios del capital
presente o representado en la Junta General.

G) Poderes de los miembros del Consejo de
Administracion

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 y Consejero



Delegado de la Sociedad, D. Rafael Naranjo
Olmedo.

La Junta General de Accionistas de ACERINOX,
celebrada el dia 27 de mayo de 2008, delegd
en el Consejo de Administraciéon la facultad
para aumentar el capital social en una o varias
veces hasta un importe maximo de 32.437.500
Euros con un plazo de 5 afios a contar desde el
momento de la celebracién de dicha Junta, de
acuerdo con lo establecido en el articulo 153.1.b
del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas.

Igualmente la Junta General delegé en los
Administradores la facultad para adquirir hasta
un 5% de las acciones propias en los términos

establecidos por el articulo 75 de la Ley de
Sociedades Andénimas.

H) Acuerdos significativos

No hay.

I) Acuerdos entre la sociedad y sus cargos de
administracién y direccion o empleados que
dispongan indemnizacién en determinados
supuestos

Existen miembros de la direccion del Grupo
cuyos contratos de Alta Direccién, en atencién
a sus parcelas de responsabilidad, contemplan
el derecho a indemnizacién en caso de extincion
de la relaciéon laboral por decision unilateral de
la Sociedad.

1 6 INFORME DE GOBIERNO CORPORATIVO

A la fecha de publicacién de las cuentas anuales
del Grupo consolidado, el informe de Gobierno

corporativo se encuentra disponible en la pagina
web del Grupo Acerinox (www.acerinox.es).
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Informe de Responsabilidad Social Corporativa

1. ACERINOX Y SUS ACCIONISTAS

Sede Corporativa del Grupo Acerinox. Madrid.

Los accionistas de ACERINOX han hecho posible la creacién de una gran empresa de dimensién mundial.
De ahi que el primer compromiso lo tiene la empresa con sus accionistas, que han confiado el fruto de
su esfuerzo y de su ahorro a quienes gracias a ello tienen la oportunidad de trabajar en las empresas del
Grupo. Los directivos y trabajadores de Acerinox asumen diariamente un compromiso con los accionistas
y lo plasman en su entusiasmo y su creatividad.

ACERINOX, S.A. cotiza desde hace 22 afios en la Bolsa de Madrid y desde hace 21 en la de Barcelona.
Desde entonces viene manteniendo un permanente compromiso de satisfaccién a sus accionistas
mediante una politica de consolidacién de las retribuciones acordadas.

Desde que ACERINOX empezd a cotizar en Bolsa, el total de las retribuciones abonadas a los Accionistas
se ha elevado a 1.049.158.477,32 euros, esto supone haber repartido 16,50 veces el importe actual
del capital social de la compania. En estas retribuciones se incluyen dividendos, primas de emision,
reducciones de capital y primas de asistencia.

Igualmente y siguiendo con la linea de mejora para los accionistas, durante 2008, se han amortizado
5.200.000 acciones equivalentes a un 2% del capital social, mediante una reduccién de capital que fue
autorizada por la Junta General celebrada el dia 27 de mayo de 2008.

Atencidn al accionista

ACERINOX mantiene abiertos de forma permanente cauces de comunicacién con los accionistas y la
comunidad financiera, con el fin de mantener un marco de relaciéon basado en el respeto, la equidad y
la informacion.

Con ese fin, ACERINOX cuenta con una Oficina de Atencidn al Accionista con la que puede contactarse
por via telefénica (91 398 52 85 / 91 398 51 74 ), por correo electronico (accionistas@acerinox.com) o
desde la pagina web corporativa (www.acerinox.es).
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En el afo 2008, la Oficina de Atencidén al Accionista ha atendido 1.215 consultas de diferente contenido,
desde informacién sobre pago de dividendos y cuestiones relacionadas con la convocatoria y desarrollo
de la Junta de Accionistas, hasta dudas de tipo contable.

Complementariamente, ACERINOX cuenta con un Departamento de Relaciones con los Inversores (Tel.
91398 51 84, (inversores@acerinox.com) desde donde se canaliza la transmision del calendario financiero
y se proporciona cuanta informacién disponible sea solicitada por los analistas e inversores que siguen
el valor.

Durante 2008, ACERINOX S.A. ha realizado 43 comunicaciones a la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores de Espafia, como reflejo de su compromiso de transparencia, que pueden consultarse desde la
pagina web corporativa, o bien a través del portal del Organismo Regulador: www.cnmv.es:

Junta General

La Junta General es la expresion méxima de la participacién de los socios en el gobierno de la compafia
y a ella pueden asistir todos aquellos accionistas que posean un minimo de 1.000 acciones. En todo lo
referido a los derechos de los accionistas, ACERINOX se ajusta a lo establecido en la Ley de Sociedades
Andnimasy a las recomendaciones y normas emanadas de la Comision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) espafiola.

Junta General Ordinaria 2008

Gobierno corporativo

El Grupo ACERINOX da cumplimiento, en garantia de los derechos del accionista, a las recomendaciones
de los Cédigos de Buen Gobierno que se han ido sucediendo en el ambito europeo.

A raiz de la Junta General del afio 2008 se constituyd una Comision Ejecutiva dentro del Consejo

de Administracién y como érgano de apoyo al mismo. Acerinox, S.A. dando cumplimiento a las
recomendaciones de Buen Gobierno, cuenta también con un Comité de Auditoria, una Comisién de
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Nombramientos y Retribuciones y un Comité de Direccidn, éste encargado del seguimiento diario de
los negocios.

Las competencias y funciones de estos érganos pueden consultarse en www.acerinox.com.

Valores intangibles

El valor de una compafia se mide en funciéon de sus pardmetros econdémico-financieros, y también,
y cada vez mas, en funcién de los intangibles o inmateriales. Es sobre unos y sobre otros -es decir,
beneficios y valores- sobre los que las empresas construyen y fundamentan su reputacién.

ACERINOX cuenta con unabuena reputacion: opera en el mercado con un alto grado de reconocimientoy
sus productos tienen una aceptacion elevada. A través de estos productos y de quienes los comercializan
la empresa 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 casi cuatro
décadas viene escribiendo ACERINOX, y que, segln todos los indicios, proyecta hacia el futuro, sdélo
puede entenderse desde una sdlida base de valores que le han permitido dotarse de una personalidad
propia, claramente diferenciada y conscientemente orientada a dar sentido al negocio a largo plazo.

El acero inoxidable es insustituible en la vida moderna. La primera imagen que de Madrid tenga el viajero
estard marcada por nuestro acero inoxidable.Terminal 4 Aeropuerto de Madrid.
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2. MARCO DE TRABAJO Y SATISFACCION PERSONAL

ACERINOX busca en sus empleados un
compromiso de calidady de espirituenlatarea
que desarrollan y, en contrapartida, ofrece
un entorno favorable y unas posibilidades
méximas de desarrollo 'y promocién
profesional.

El Grupo, en todas sus factorias y centros de
trabajo, proporciona las condiciones éptimas
para el desarrollo de las capacidades del
individuo y las mejores herramientas para
la realizacién profesional y la satisfaccién
personal de sus empleados.

La plantilla de ACERINOX ha crecido en los Ultimos afios a consecuencia del incremento de la actividad,
su creciente internacionalizacion y de la incorporacion de nuevos activos.

Plantilla del Grupo Acerinox Oficinas Corporativas (Espafia) 150
A 31 de diciembre la plantilla del Grupo Fabrica de Campo de Gibraltar (Espana) 2.372
Acerinox la forman 7.510 personas, Centros de Servici Ecpar 135
distribuidas de la siguiente manera: entros de >ervicios en tspana
Columbus Stainless Pty (Sudéfrica) 1.920
North American Stainless (Estados Unidos) 1.377
Roldan + Inoxfil (Espafia) 626
Filiales Comerciales en Espania 461
Filiales Comerciales Exteriores 459
TOTAL 7.510

Desde su nacimiento en Espana, el Grupo

Acerinox ha apostado por una creciente EUEE/DPA OTROS

internacionalizacién, que constituye uno
de sus puntos fuertes. Aproximadamente,
la mitad de sus efectivos humanos se halla

situado fuera de Espana. ESTADOS UNIDOS
18%

ESPANA
50%

Durante 2008 no se han producido

conflictos o tensiones laborales en
ninguno de los centros productivos de las ( n.
SUDAFRICA

empresas del Grupo. 26%
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En cumplimiento de la legislacién vigente, los acuerdos entre las empresas y los trabajadores tienden
a incorporar medidas de conciliacién entre la vida profesional y la personal, y en el caso de Espania,
en cumplimiento de la normativa recientemente aprobada, se han creado Comités de Igualdad para
analizar la situacion de la mujer trabajadora y proponer, si fuera necesario, las medidas correctoras
precisas a favor de la mujer.

En el caso de Sudéfrica, se ha profundizado en las medidas de igualdad recomendadas por el Gobierno
local, alcanzandose una paridad étnica en términos porcentuales.

El buen clima laboral general se ha traducido en unas rotaciones de personal relativamente bajas, cuyo
mayor exponente lo hallamos en las Oficinas Centrales Corporativas, con una antigiedad media de la
plantilla de méas de 18 anos. Esta baja rotacién en un mundo cada vez més cambiante permite el mejor
aprovechamiento posible de la experiencia y las habilidades personales.

Departamento Juridico de Columbus (Sudéfrica) al completo.

Aunque el entorno siderurgico es uno de los que tradicionalmente presenta menos presencia femenina,
en las dreas de administracién, comercial, finanzas y juridica, se tiende a una clara igualdad numérica
entre hombres y mujeres, con independencia del pais en que nos fijemos.
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Becas y Formacion.
Becas al personal de ACERINOX S.A.

Estas ayudas se vienen convocando anualmente
desde los primeros afos de creaciéon de la
empresa.

Desde su creacién, méas de 900 becarios, entre
empleados e hijos, se han beneficiado de estas
concesiones, cubriendo los gastos de estudios
de un amplio elenco de carreras universitarias.

La entrega de las credenciales de su obtencion ha
tenido lugar en un acto solemne, con asistencia
de estudiantes y allegados el pasado 5 de marzo.
Al término del acto, la Direccién dirigié palabras
de felicitacién a los alumnos y sus familiares,
dentro de un ambiente festivo y entrafiable, como corresponde a este tipo de actos en que la empresa
apoya decididamente la formacién de su plantilla.

Oficinas Comerciales de Singapur.

Cétedra Acerinox.

Durante el afnio 2008 ACERINOX, S.A. ha seguido participando en las actividades de la Catedra ACERINOX
de la Universidad de Cédiz, como patrocinador de los cursos de otofio de la UCA en Algeciras, en Ferias
de Empleo en la E.T.S. de Ingenieros de Sevilla, ademas de diversas conferencias sobre el empleo del
acero inoxidable. También ha participado en PLATEA ( plataforma tecnoldgica del acero) y en diversos
grupos de trabajo y foros de la Comisién Europea dentro del programa RFCS ( Research Fund for Coal
and Steel).

Programa de cooperacién North American Stainless ( NAS)

Con objeto de seguir empleando a los estudiantes de ingenieria de las universidades locales, NAS
inicié hace afios un programa de cooperacién Universitaria. En el afilo 2008 la compafia contaba con un
total de 10 estudiantes de la Universidad de Cincinnati, la Universidad de Kentucky y la Universidad de
Louisville, que han trabajado en la compafia durante uno o dos semestres de su afio lectivo Todos ellos
recibieron sus créditos académicos ademas de una inestimable experiencia para su futuro profesional.
Cuatro de dichos estudiantes han pasado ya a formar parte de la plantilla de la compafiia.

Programa de reembolso de las matriculas de NAS

En NORTH AMERICAN STAINLESS se ha establecido un programa de reembolso de las matriculas para
ayudar a sus empleados a extender su formacion. El grado académico que el empleado desee debe
estar relacionado con la naturaleza de su puesto de trabajo en NAS.

Durante el afio 2008 catorce empleados participaron en este programa, trabajando en grados avanzados
de estudios econédmicos, ingenieria e informatica.
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Programa de formacién de mantenimiento eléctrico de NAS

En enero de 2008 NAS introdujo un nuevo programa para formar y seleccionar empleados de
mantenimiento eléctrico. Este campo siempre ha supuesto un reto por la dificultad para proveerse
de expertos en esta materia. El objetivo de este programa es desarrollar la formacién de los técnicos
eléctricos mediante cursos impartidos en aulas especializadas. La compafiia ha compartido este
proyecto con Jefferson Community College (JCC) en Carrollton, Kentucky. Los participantes en este
programa asisten a clases en la JCC y una vez hayan completado su formacién, conseguirén su titulacion
correspondiente (Associates of Applied Science in Engineering Technology Degree).

Ademds, mientras los participantes asisten a clase, también reciben formacién practica en los
departamentos de mantenimiento de NAS. El requisito fundamental es que cada empleado complete
un horario semanal de 40 horas, que combinara las horas de formacién con las de trabajo. Las clases son
abonadas por la compafia y el empleado recibe una compensaciéon econdémica por dichas horas. En la
actualidad ocho empleados participan en este programa. Seis de estos ocho empleados obtendréan su
titulacion en la primavera del presente afio, los dos restantes lo haran en el otofio. Al final del programa,
éste serd evaluado con el fin de valorar su éxito y su posible continuidad en el futuro.

Columbus y su programa de educacién de futuros empleados

Durante anos Columbus ha realizado una gran labor animando a los estudiantes a iniciar sus estudios
universitarios especializados en Mateméticas y Ciencias. Por consiguiente, la empresa se ha convertido
en una gran promotora del Projecto para Carreras Tecnoldgicas (Protec), que suministra formacion
adicional en matematicas y ciencias. En el afo 2008 la compafia emprendié un proyecto para que
los jévenes accediesen a las titulaciones académicas, ofreciendo informacién sobre Columbus y las
carreras profesionales que podrian desarrollar dentro de la empresa. De esta forma, se espera que los
estudiantes de mayor talento se animen a iniciar sus estudios de ingenieria relacionados con disciplinas
que a largo plazo beneficiarén a la compaiiia.

Durante el afilo 2008 mas de 107 nuevos trainees (empleados en practicas) se han incorporado a la
actividad en la Fabrica de Middelburg

Derechos universales

Los derechos de los empleados del Grupo ACERINOX parten de la aceptacion plena de los derechos
y normas vigentes 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 més alléd de cuél sea su legislacion
especifica, se garantiza la exclusién 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 ejercicio
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.
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3. ACERINOX Y EL DESARROLLO SOSTENIBLE

Por su objeto social, ACERINOX es un eficaz reciclador, pues su principal materia prima es precisamente
la chatarra reciclable, y el fruto de su trabajo lo constituye otro material esencialmente reciclable al 100
por 100 como es el acero inoxidable, cerrando asi un circulo virtuoso de sostenibilidad y contribucion al
mantenimiento del medio natural.

Durante el afio 2008, las diferentes fabricas del Grupo han reciclado mas de un millén de toneladas de
chatarra que de otra forma hubieran deteriorado paisajes, ciudades y subsuelos, lo que ha servido para
crear formas bellas, Gtiles y amables. Y reciclables a su vez.

La totalidad de la produccién de acero inoxidable del Grupo ACERINOX, que en 2008 ascendié a
2.043,9 miles de toneladas, estéd certificada medioambientalmente por las normas vigentes en cada
pais, en Europa y Sudéfrica por la ISO 14001 y en Estados Unidos por las normas medioambientales alli
establecidas.

Antes: Chatarra clasificada en la Planta del Campo de Gibraltar (Esparia). Después: Acondicionamiento del Paseo Maritimo de Avilés (Espafia).

La politica ambiental de ACERINOX estad firmemente comprometida con el desarrollo sostenible vy,
en consecuencia, se encuentra plenamente integrada en su estructura de gestion y orientada a los
objetivos de productividad, calidad y competitividad. La politica de ACERINOX no es la de reaccionar a
las exigencias normativas, sino la de anticiparse a ellas, considerando los requerimientos futuros como
exigencias del presente.

Procedimientos de reciclaje.

Por lo anterior y manera general, ACERINOX cuenta en todas sus factorias con procedimientos para
el méaximo aprovechamiento de la chatarra como materia prima para la obtencién de los aceros
inoxidables.

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 fabricacién estéan libres de
aquélla, Todas las plantas disponen de elementos de deteccion de radioactividad y los laboratorios de
las acerias comprueban en sus analisis rutinarios la posible existencia de elementos radioactivos. Con el
fin de prevenir y evitar vertidos contaminantes al mar, ACERINOX exige a todos sus proveedores que el
transporte de materias primas o productos terminados se realice siempre en buques de doble casco.
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Reduccién de caudal y de niveles contaminantes vertidos.

Incluso desde antes de que resultara obligatoria la consecucion de objetivos concretos, la Fébrica del
Campo de Gibraltar acometié un ambicioso programa de reduccién de vertidos, cuyos resultados se
han mantenido - y mejorado- afio tras afio como se aprecia en el grafico que muestra los avances de los
Ultimos ejercicios.
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La reduccion del vertido de aguas y por tanto de la carga contaminante, en el periodo indicado en el
gréfico ha sido del 55%. Las mejoras adoptadas para lograr esa disminucion han sido entre otras:

— Reutilizacién de las aguas de lavado en las lineas de decapado
— Nueva planta de Recuperacién de Acidos

Reciclaje de otros residuos

Los avances no solo se han producido en los vertidos liquidos, sino en otros campos. Aunque la curva de
mejora tiende a la horizontal, las nuevas inversiones y las mejoras de gestién siempre permiten avanzar
en este apasionante terreno.
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Como se aprecia, la cantidad de residuo reciclado frente a la total, ha aumentado en un 69% en los
Gltimos anos. Las inversiones realizadas han sido las siguientes:

— Nueva balsa para gestién de lodos de neutralizacion

— Construccién de balsa para almacenamiento de residuos aceitosos

- Reutilizacién, valorizacién y eliminacién de residuos.

— Modificaciones en la instalacién de almacenamiento temporal de residuos.

En este apartado, se estan realizando trabajos con universidades y centros de investigacidén para encontrar
usos a las escorias de proceso, que suponen la mayor cantidad de residuo generado. Como més adelante
se vera, en otros paises donde el Grupo se halla establecido parecen vislumbrarse interesantisimas
soluciones en este campo, que se extenderan en breve a los deméas paises en que el Grupo disponga
de factorias.

El reciclado como forma de vida

Uno de los mayores proyectos acometido por NAS este afio ha sido precisamente la minimizacion de
residuos y el reciclaje. Para ello se ha sensibilizado a los trabajadores para que reciclen plésticos, papel,
cartdn y reutilicen el mayor nimero posible de materiales. Durante el afio 2008 NAS reciclé més de seis
mil toneladas (6.000 Tm.) de productos no metalicos, que de otro modo hubieran sido destinados a los
vertederos de basura.

NAS también participa en el Comité de Direccién y en el patrocinio de la nueva organizacién, “Kentucky
Recycling Interest Group” (KRIG) (Grupo de Reciclaje de Kentucky), coordinado desde Kentucky Pollution
Prevention Center (KPPC) (Centro de Prevencién de la Contaminacién del Estado de Kentucky). Esta
organizacién cuenta con mas de 100 miembros, que son ciudadanos particulares, representantes de la
ciudad y del estado, funcionarios, universidades y fabricas, que intentan de forma activa promover el
reciclado de materiales en el Estado de Kentucky.

Consecuentemente, KRIG pudo patrocinar un puesto en la Conferencia sobre el medio ambiente
promovida por el Gobernador de Kentucky en el afio 2008 y sufragd varios de los gastos para la nueva
organizacién. KRIG promociona el reciclado sostenido, viable, seguro y de bajo consumo de energia 'y
lleva a cabo practicas de gestién de residuos a través de sociedades publicas y privadas.

Para fomentar una buena implicacién
de los habitantes locales en la
preservacién de los valores naturales
de la comunidad, NAS colabora en
la organizacién y celebracién anual
del ORSANCO River Sweep Event en
Carrollton, KY.

El reciclaje que los ciudadanos deben a la sociedad se fa-
cilita con estos ingeniosos contenedores. La calle siempre
estard limpia, la basura seguira su propio circuito. El uso
de acero inoxidable, ademas de su aportacién estética,
garantiza la higiene y duracién del mobiliario urbano.
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Medidas singulares en Columbus

En prevencion de grandes avenidas en la época lluviosa, la fabrica ha comenzado el disefio de un nuevo
proyecto adicional para aumentar la capacidad de retencién de las aguas procedentes de las grandes
tormentas y aumentar asi los margenes de seguridad del sistema actual.

Una de las maés interesantes iniciativas del Grupo es la tendente a aprovechar ciertos residuos sélidos
con el fin de aumentar la productividad del suelo con fines agricolas. Para ello se han llevado a cabo
diversos programas de estudios conjuntos con la Universidad de Pretoria con la finalidad de emplear
residuos de ph béasico como medio de aumentar la fertilidad del suelo obteniéndose conclusiones tan
valiosas que los estudios continuardn en afios sucesivos.

La recuperacion de metales ha sido especialmente analizada durante el ejercicio en atencién a las
ventajas medioambientales y econémicas de seguir investigando en esta materia.

Acerinox S.A. y la ISO 14001.

Acerinox S.A. cuenta en Espanfia, desde 1999, con la certificacién ISO
14001 -la norma internacional relativa a la gestion ambiental mas f‘h"
importante de cuantas existen- como evidencia demostrativa del G-

cumplimiento de los estandares medioambientales. La renovacién CERTIFICADO
de esta certificacién, otorgada por la reputada organizacién E.E_ﬁ._=
certificadora TUV, acredita que Acerinox dispone de un Sistema de , Jrvmac 1.2
Gestion Ambiental integrado de forma plena en la estructura de la -y

empresa, lo que implica normalizacion de procedimientos, control,
formacién y responsabilidad de todo el personal, basado en un

proceso de mejora continua para prevenir y controlar los impactos e

ambientales de las actividades de fabricacion. i A
e ki

Anualmente Acerinox realiza una evaluaciéon del comportamiento g i

ambiental en base a la Norma ISO 14031. Esta evaluacion permite e E =

a la Administracién estudiar todos los indicadores relevantes en la =

fébrica.

Asimismo, y en la linea comentada de ir siempre por delante de lo que es legalmente exigible, Acerinox
se halla en fase de implantacién muy avanzada, y con caracter voluntario, del Reglamento 761/2001 de
Ecogestion y Ecoauditoria de la Union Europea (EMAS).

La organizacion dispone de Autorizacién Ambiental Integrada otorgada por la Delegacion Provincial
de la Consejeria de Medio Ambiente con fecha 9 de Noviembre de 2007, concedida por un plazo de
ocho afos en la que se recogen todos los aspectos ambientales que pueden interactuar con el medio
ambiente y por tanto causar impacto negativo.
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Inversiones méas relevantes.

Los gastos totales directamente relacionados con el medioambiente durante el afio 2008 en la factoria
del Campo de Gibraltar han sido de 16.252.404€.

Puente del Tercer Milenio Zaragoza. (Espana)

Las inversiones han estado basadas en los compromisos de mejoras en tres campos fundamentales:
aire, agua, y residuos. Concretamente, y sin perjuicio de los logros concretos que més adelante se
individualizan, se ha incidido en:

e Mejoras en la extraccion de humos de Aceria. El objetivo de esta inversion ha sido aumentar
la capacidad de los sistemas de aspiracién vy filtracion de los humos generados durante el
proceso de fusion, afino, colada y esmerilado.

® Mejoras en la captacién de particulas en Laminacién en Frio aumentando la capacidad de
filtrado existente en un 20% en las granalladoras.

e Ahorro y eficiencia energética para la reduccion de las emisiones de CO2 mediante la
implantacién de nuevos mecheros y quemadores, e instalacién de la caldera de recuperacion
de calor y remodelacién del Horno de la linea AP-3 consiguiéndose una disminucién del
consumo de combustible y una utilizaciéon més racional de la energia.

® Mejoras y reformas en las plantas de tratamiento de aguas de Aceria, Laminacién en Caliente,
Laminacién en Frio, Planta de Neutralizacidon, Plantas de Recuperacién de acidos y lineas AP.

e Eliminacion de transformadores y condensadores de PCB en Laminacién en Frio y su sustitucién
por otros no contaminantes.
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Blusqueda de la excelencia medioambiental en NAS.

NORTH AMERICAN STAINLESS continua trabajando para consolidarse
como la fabrica de acero inoxidable mas comprometida de
Norteamérica en la proteccién del medio ambiente.

Durante el afio 2008, NAS recibié 18 visitas de inspectores oficiales
del Departamento de Aire, Gestion de Residuos y Aguas, y de los
Servicios Estatales de Salud y Familia asi como del Departamento de
Radioactividad, verificandose en todas ellas el recto cumplimiento
de la normativa vigente. NAS ha trabajado para que los organismos
estatales comprueben que la utilizacién de las diversas tecnologias
existentes en la compafia reducirdn la contaminacién tanto en el
aire como en el agua, y de este modo los recursos naturales queden
protegidos. Ademas, NAS ha desarrollado sistemas electréonicos de
alarma para detectar posibles fallos operativos que pudiesen impactar
en el medio ambiente.
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NAS continua esforzandose por ser el lider y referente medioambiental dentro del Estado de Kentucky:
La compania participa en el programa KY EXCEL (Kentucky Excellence in Environmental Leadership
— Excelencia Medioambiental de Kentucky), dentro de la categoria de “Liderazgo” (que exige que NAS
participe en un minimo de tres proyectos medioambientales). NAS participa ademas regularmente en
la Kentucky Pollution Prevention Newsletter (Boletin Informativo de Prevencién de la Contaminacién en

Kentucky - Noviembre 2008).

Columbus y la calidad del aire

Con la finalidad de que Columbus Stainless se ajuste a lo dispuesto
en la Ley Nacional de Gestién de la Calidad del Aire se encomendd
la realizacién de un estudio in situ que valore las actuales emisiones.
Durante este ejercicio también se realizé una investigacién de calidad

del aire. Actualmente las autoridades medioambientales estan -
definiendo lanormativa de emisiones de aire paralazona. Las emisiones .
de NOx se encuentran reducidas al minimo, habiéndose resuelto N LT L Ee
uno de los problemas tradicionales de esta factoria desde antes de =

Bl

su adquisicion por el Grupo. En estos momentos se esta llevando a
cabo una auditoria con los patrones del modelo de emisiones del ISl
(Internacional Iron and Steel Institute). Una vez finalizada (durante el
afno 2009) la empresa recogera sus conclusiones al objeto de aplicar
las eventuales medidas que el informe sugiera.

Desde el el afio 2006, la factoria de Columbus cuenta también con la
certificacion ISO 14001 en materia de gestion ambiental, a la hora de

'1'1Ir

'@
i

redactar estas lineas se ha renovado ya la certificacion para ejercicios posteriores al actual.
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Roldan, S.A.

El 29 de diciembre de 2008 la Consejeria de Medioambiente de
la Comunidad Auténoma de Castilla y Ledn, ha concedido la
Autorizacion Ambiental Integrada para la Factoria de producto
largo de ROLDAN, S.A., en Ponferrada (Ledn)

Emision de CO, y particulas

Una vez finalizado el Ter periodo del Plan Espafiol de Asignacién de

Y derechos de emisién de gases de efecto invernadero, el Ministerio
T s de Medio Ambiente ha notificado a Acerinox para el periodo 2008
- 2012 la asignacion de la cantidad de 278.698 Tm de derechos de
emision por afo.

En cada ejercicio -y el 2008 no ha sido la excepcidn- se han reducido
las emisiones de CO, poniendo con ello de manifiesto el empefio
de mejora ambiental. Concretamente en el afio 2008 se han emitido escasamente 207.345 Tm. de CO,,
por lo que no se ha precisado adquirir derechos de emision adicionales.

Las principales inversiones que han contribuido a la disminuciéon de las emisiones de CO, son las
siguientes:

— Sustitucién de los quemadores de propano y fuel por otros de gas natural.
— Caldera de recuperacion de calor del Tren de Laminacién Caliente.

— Cambios de mecheros de calentamiento de cucharas de gas a oxigas.

— Cambio de caldera de fuel a gas natural.
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En el gréfico anterior se comprueba que las medidas adoptadas se traducen en una reduccién en la
emision de CO, por tonelada de acero en el periodo que abarca desde 2005 hasta el 2008, niveles
histéricos minimos, resultado de aplicar la mejor tecnologia disponible.
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Reduccién de emisién de particulas
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La disminucién de las particulas emitidas entre los afios 2004 y 2008 ha sido del 54%, debido principalmente a:
— Mejoras en los sistemas de extraccién de humos de HE's y AOD’s.
— Nuevas campanas de aspiracién de AOD-1y AOD-2.
— Modificacién en el sistema de transporte de polvo.

REACH

Tras la entrada en vigor del nuevo Reglamento Europeo REACH, Acerinox ha cumplido con los requisitos
legales establecidos para la fase de Pre-registro de sustancias quimicas, cuya fecha limite finalizé el 1
de Diciembre de 2008.

Actualmente se estd desarrollando la segunda fase del REACH, constituida por el trabajo en los SIEF
(Substance Information Exchange Forum). El objetivo de estos foros es intercambiar informacién (usos,
estudios de toxicidad...) entre las empresas que han prerregistrado una sustancia para preparar el
expediente de registro que debe ser presentado a la ECHA.

Acuerdo Voluntario.

Afinales del mes de Octubre, en la correspondiente reunion de la Comisién de Seguimiento del Acuerdo
Voluntario, entre la Consejeria de Medio Ambiente de La Junta de Andalucia y Acerinox, se dio por
finalizado el actual acuerdo suscrito en julio de 2006, comprobéandose los resultados obtenidos por la
fabrica del Campo de Gibraltar. Este acuerdo se halla en curso de renovacion en el momento de redactar
estas lineas.

El Acuerdo Voluntario incluido en el Plan de Calidad del Campo de Gibraltar, supuso llevar a cabo las
actuaciones encaminadas a lograr la mejora continua y viable del comportamiento ambiental no solo
para su adaptacion progresiva a las exigencias de la [.P.P.C, sino también para la superacion paulatina de
las exigencias ambientales mediante la adaptacién de las instalaciones de acuerdo con la mejor técnica
disponible en cada momento.

Las medidas ejecutadas fueron encaminadas a la reduccién y prevencién de emisiones de gases y

particulas, reduccién de consumos de agua, mejoras de la eficiencia energética, asi como una reducciéon
y valorizacion de los residuos generales.
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Actuaciones concretas a favor de la vida salvaje

NAS continua patrocinando RAPTOR, INC, una organizacién ecologista que se dedica a la conservacién
de las aves de presa y lleva a cabo tareas de rehabilitacion, educacién y conservacion. NAS ostenta la
propiedad de unos 300 acres no urbanizados, muy boscosos, que constituyen un héabitat idoneo y un
tradicional santuario de aves migratorias. Varios proyectos locales se desarrollan en esa superficie, que
ha sido cedida gratuitamente para la aclimatacién de aves rehabilitadas.

Columbus es participe activo de la campafia denominada Nacional Biodiversity Strategy Action Plan en
Sudafrica. La evaluacidon medioambiental de la flora local se prorrogd durante un afio adicional a la vista
de los prometedores resultados y debido al hecho de que resulta conveniente realizar la auditoria final
del plan al concluir el periodo de Iluvias.

Vista del impresionante edificio de las bodegas Marques del Riscal, La Rioja (Espana)
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4. ETICA EN LOS NEGOCIOS

Clientes

El objetivo fundamental de la organizacién de ACERINOX es la satisfaccion de sus clientes al
proporcionarles a tiempo los mejores y mas adecuados materiales.

Para configurar el mejor servicio posible, la empresa dispone de una extensa red internacional de 34
almacenes y 27 oficinas, méas 22 centros de servicio dotados de las més modernas maquinarias de corte y
esmerilado, que permiten la entrega de los materiales en los plazos adecuados y en éptimas condiciones.

Las inversiones realizadas en el servicio al cliente durante 2008 han perseguido la mejora de la calidad
final y un aumento de las instalaciones destinadas a tales fines. Destaca por su importancia la inversién
realizada en el ejercicio en la adquisicién de nuevos terrenos en la localidad de Pinto (Madrid) con el
fin de trasladar las instalaciones existentes en esa localidad a una ubicacién con mayor capacidad de
crecimiento.

Los departamentos de asistencia técnica cuentan con ingenieros de gran experiencia que colaboran
estrechamente con los clientes, tanto para la utilizaciéon de materiales con las caracteristicas més
adecuadas a sus procesos, como para la resolucidn de cualquier problema que pudiera surgir durante el
proceso de transformacién que los clientes realizan.

Metro de Bilbao (Espaiia).
Una solucién de disefio para un clima lluvioso que exige materiales duraderos que no se deterioren.

Los laboratorios de anélisis quimico, mecanico y rayos X de los que el Grupo ACERINOX dispone para
estos fines, cuentan con los medios més modernos para la realizacién de los diferentes ensayos. 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 adecuacién de los
procesos y de los materiales a las normativas més exigentes.
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A través de la Asociacién Cedinox (Centro para la Investigacién y el Desarrollo del Acero Inoxidable),
en colaboracién con los departamentos técnicos de las fabricas, el Grupo proporciona a sus clientes
respuesta a sus consultas técnicas sobre tipos de materiales necesarios en aplicaciones concretas o
cualquier consulta sobre los tratamientos de éstos. Igualmente, edita publicaciones técnicas periddicas
para la divulgacién del uso y aplicaciones de los aceros inoxidables.

Investigacién, desarrollo e innovaciéon (I+D+1)

El principal activo de ACERINOX son sus productos. A lo largo de casi 40 afios, el Grupo ha venido
ofreciendo al mercado los productos més avanzados, desde una éptica de excelencia y de liderazgo.

Sobre esta base, ACERINOX impulsa una activa dindmica de |+D+| orientada a la optimizacién de los
procesos productivos para mejorar la calidad, reducir costes y conseguir mejoras medioambientales, asi
como el desarrollo de nuevos productos.

A'lo largo de 2008 se han llevado a cabo 8 proyectos de |+D, seis de ellos en programas de investigaciéon
europeos (RFCS), y los otros dos —que suman, en conjunto, 9 lineas de investigaciéon- en programas
nacionales (PROFIT y CDTI). En todo este conjunto, Acerinox S.A. ha invertido 2,98 millones de euros.

En los dltimos afos, Acerinox ha participado activamente en el desarrollo de la Plataforma Tecnoldgica
Espafiola del Acero (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 investigacién permite continuar invirtiendo en los distintos recursos
que sustenta la actividad de |+D+| de la compafia, que se lleva a cabo fundamentalmente en sus
laboratorios de la factoria del Campo de Gibraltar, y que, desde hace anos, se incrementa y se adapta
a las necesidades de la empresa y del mercado, en busca de la mejor competitividad y de un éptimo
servicio al cliente.

Un total de 13 profesionales se dedican en esos laboratorios a la investigacién a tiempo completo, a los
que deben afiadirse 18 investigadores asociados de los Departamentos de Produccion ademés de 19
becarios universitarios.

Acceso al casco viejo de Vitoria (Espana).
Un disefio vanguardista que se integra
en la arquitectura tradicional.

Ciudades a la medida del hombre.
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Proveedores

El grupo Acerinox cumple escrupulosamente sus compromisos de pago con sus proveedores y no
impone a éstos condiciones abusivas ni de dificil cumplimiento.

La confianza reciproca, la lealtad contractual y el equilibrio de las prestaciones constituyen la mejor
garantia de cumplimiento escrupuloso de los contratos.

Ademés, el Grupo exige conocer la bondad de las practicas comerciales y laborales de quienes con él se
relacionan y se reserva el derecho de indagar el comportamiento social y laboral de sus suministradores
asi como el de verificar el nivel de cumplimiento de sus obligaciones de derecho publico.

Junto a las ya existentes en materia de ventas, ACERINOX elaboré durante el afio 2008 unas condiciones
generales de contratacion dirigidas a las compras de bienes y servicios -actualmente en uso en Espafa-
con vistas a normalizar su actividad contractual y dotar a sus relaciones de mayor seguridad juridica,
evitando asi la proliferacion de condiciones dispares entre contratistas que presten bienes o servicios
similares.

En la contratacion de bienes y servicios se ha tenido en cuenta Unicamente la competitividad de las
ofertas recibidas. Cuando la empresa adjudicataria ha resultado tener alguna vinculacion directa o
indirecta con algln accionista, esta circunstancia se ha reflejado en los preceptivos documentos y se ha
realizado en condiciones de transparencia y publicidad.

ACERINOX se propone como objetivo para el afo 2009 implementar un sistema normalizado de compras,
inspirado en los principios de publicidad, concurrencia, transparencia y optimizacion de costes que
facilite ademas la supervision de aquéllas por los érganos que tienen encomendada las labores de
auditoria interna.
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5. SALUD Y SEGURIDAD

Una calavera y unas tibias indican peligro en muchos paises.
En Africa se usa también el cocodrilo.

La siniestralidad total del conjunto de las
fabricas del Grupo se ha reducido de modo
sensible durante el afio 2008 a consecuencia
de una apuesta decidida por el reforzamiento
de las medidas de seguridad incluso més alla
de lo que establezcan las distintas legislaciones
aplicables.

El objetivo de los Servicios de Prevencion de
las empresas del Grupo ACERINOX es alcanzar
la més alta cota posible de seguridad y salud
de los trabajadores, integrando criterios de
seguridad en todos los procesos de toma de
decisiones y cumpliendo con la legislacién
vigente aplicable a cada centro de trabajo.

Tal como viene establecido en la respectiva
normativa de aplicacion, se identifican y evaltan

los riesgos con el objetivo de minimizarlos; se planifican y controlan los cambios en la organizacion,
instalaciones y en los procesos de forma que se revisa y asegura el control de los riesgos de accidentes
graves y se identifican y analizan los riesgos y situaciones previsibles de emergencia derivadas o
relacionadas con todas las actividades, planificando las actuaciones y la organizacion para el control del
posible siniestro a través de los planes de autoproteccion.

Como consecuencia de las caracteristicas de los trabajos que se llevan a cabo en el interior de las
instalaciones en donde existe relacién Empresa Principal-Empresa Contratista, los Servicios de Prevencion
efectlan la coordinacién de actividades empresariales , imponiendo al contratista las siguientes pautas

de prevencion:

e Reuniones de Coordinacién de Actividades Empresariales: El Servicio de Prevencion
mantiene reuniones con las diferentes Empresas Contratistas que trabajan en el interior
de las instalaciones, reuniones a las que asisten representantes de la Empresa Contratista,
representantes de sus trabajadores, miembros del correspondiente Servicio de Prevencion de
ACERINOXy representantes de los trabajadores.

e Reuniones de Coordinacién de Obra: En los trabajos de mantenimiento y/o montajes se
mantienen reuniones preparatorias con el objeto de conocer todos los trabajos que se van a
realizar en los mismos y analizar las medidas preventivas que se van a tomar para la minimizacién
de los riesgos que puedan originarse en la ejecucién de los trabajos.

Asimismo, se planifican reuniones de coordinacién periddicas durante la ejecucion de los
trabajos, las cuales se mantienen hasta que se da por concluido el mantenimiento y/o el

montaje.
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Acerinox, S.A

ACERINOX, S.A. cuenta con un Sistema de Prevencién de Riesgos Laborales, que ha sido auditado y
certificado con nivel ALTO en conformidad a las exigencias de la Ley de Prevencién de Riesgos Laborales
(Ley 31/95), y las del Reglamento de los Servicios de Prevencion (R.D. 39/97), normativa especifica y
normas reglamentarias en vigor, con fecha 07/10/07, por una Empresa externa inscrita en el Registro
Oficial de Auditores del Sistema de Prevencion de Riesgos Laborales con el nimero 001-B.

El Servicio de Prevencién cuenta con los recursos humanos necesarios para llevar a cabo las funciones
que le son encomendadas. La plantilla de este servicio estéd formada por un total de 19 personas, con la
siguiente formacion:

e 5 Técnicos de Nivel Superior.

e 12 Técnicos de Nivel Intermedio.

e 2 Técnicos de Seguridad de Nivel Bésico, que estan en proceso de formacién para obtener el
Nivel Intermedio.

Formacion en la prevencion.

Las actuaciones del Servicio de Prevencién se basan en la correcta aplicacién de la Ley de Prevencién de
Riesgos Laborales y las normas que la desarrollan, realizando para ello tareas de formacion, elaboracién
y actualizacién de documentacién, informes estadisticos, reuniones de coordinacién, reuniones de
seguridad, inspecciones de seguridad, asesoramiento técnico a todos los niveles y mantenimiento de
los sistemas contra incendio.

En el &rea de formacion, en cumplimiento con lo establecido en el Art. 19 de la Ley 31/95, se distinguen
varios tipos de actuaciones:

e Formacién Inicial: es la impartida
por miembros del Servicio de
Prevencion a todo el personal
de nueva contratacién que va a
comenzar atrabajar comointegrante
de la plantilla de ACERINOX.

e Formacién Continua: formacion
que se imparte de dos formas: via
contratacién externa 6 via formacion
interna (impartida por miembros del
Servicio de Prevencidn).

e Cursos sobre accidentabilidad:
formacién que se imparte a
trabajadores accidentados con el
objetivo de reducir los accidentes
de trabajo.

Todo bajo control.
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Seguimiento y monitorizacion.

ACERINOX, S.A. realiza distintos tipos de inspecciones diarias:

e Inspecciones del estado de las instalaciones sujetas a reglamentacion especifica (Reglamento
de Aparatos a Presion, Reglamento de Almacenamiento de Productos Quimicos, R.D. 1942/93,
etc.).

e Inspecciones del estado de las protecciones existentes en los Equipos de Trabajo.

e Inspecciones del grado de utilizacién de los Equipos de Proteccién Individual, tanto por
parte del personal de ACERINOX, como del personal perteneciente a cualquier Empresa
Contratista.

e Inspecciones de los trabajos que se realizan en ACERINOX, comprobando la correcta aplicacion
de las Normas de Trabajo vigentes y que se han tomado todas las medidas de seguridad
enunciadas en los Planes de Seguridad y/o en la Evaluacién de Riesgos.

Otro aspecto importante para llevar a cabo una correcta gestién de la prevenciéon es el mantenimiento
de las instalaciones de seguridad. El grupo tiene contratado con distintas empresas homologadas
especializadas el mantenimiento de equipos tales como las instalaciones automaticas contra incendio.

También se dispone de un sistema de realizacién y ejecucion de drdenes de trabajo mediante el cual se
tratan con el necesario nivel de urgencia las posibles deficiencias que se detectan en las instalaciones y
que pueden afectar a la seguridad de los trabajadores.

La implicacion de toda la estructura de la Empresa en los aspectos de Seguridad, ha tenido como
consecuencia una disminucion del 23,7 % en el nimero de incidencias con respecto al afio 2007.

Laboratorio en Campo de Gibraltar. Espana.
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North American Stainless ( NAS)
Clara mejora global.

Durante el afo 2008 el indice de seguridad general de NAS ha mejorado sensiblemente alcanzando
una tasa de incidencias inferior en un 14% a la del afio 2007. Para mejorar estos resultados de cara a
anos futuros, se ha preparado un Andlisis de Seguridad Laboral en todos los departamentos. Dicho
anélisis valora los trabajos realizados y los posibles riesgos asociados con ellos, asi como los equipos de
proteccion personal necesarios para cada tarea. Ademas, cada empleado ha recibido formacién para
ejercer sus funciones de forma segura.

A principios del afo los distintos jefes de seccién, con los Coordinadores de Seguridad de cada
departamento elaboraron una lista detallada de los puntos mas peligrosos de cada una de las secciones.
Tras la confeccién de esta lista, se establecieron prioridades y correcciones para todas las secciones.

NAS cuenta en su plantilla con é profesionales especificos de Seguridad y Salud, que son responsables
del desarrollo y la implantacién de las politicas y programas de Seguridad y Salud en las instalaciones.
Estos responsables de Seguridad tienen una misidn clara y activa y estén involucrados en controlar y
corregir cualquier tema relacionado con la salud y la seguridad de la planta.

Todas las secciones estan dotadas con un Sistema Electrénico de Deteccidén de Incidentes en tiempo
real para identificar rdpidamente y con gran eficacia cualquier caso de lesién o incidente acaecido
en cualquier parte de la fébrica y centros de servicios, lo que garantiza una respuesta inmediata. En
caso de producirse alguna lesién, la plantilla de seguridad en colaboracion con los jefes de la seccidon
correspondiente toma las medidas oportunas para identificar la causa del problema. Esta informacion
estd a disposicion de los directores de todas las secciones para asi evitar que se produzcan incidentes
similares en el futuro.

Auditorias Técnicas y Formacién.

Toda la plantilla de seguridad lleva a cabo Auditorias Técnicas de Seguridad debidamente sectorializadas
para identificar cualquier elemento de posible riesgo. Dichos elementos son objeto de una cuidadosa
monitorizacidn y en su caso correcciones. Estos programas forman parte de un conjunto de seis Paneles
de Seguridad que se ha establecido para realizar un seguimiento de los indicadores principales de
seguridad. Como consecuencia de lo anterior, se ha preparado un Anélisis de Seguridad Laboral en todos
los departamentos, que ha valorado hasta el mas pequefio factor de riesgo en cada érea.

Todos los empleados han recibido una exhaustiva formacién de Salud y Seguridad antes de que se
les asigne un puesto de trabajo, mediante un programa de formacién de dos semanas de duracion.
Mensualmente se celebran reuniones donde los empleados actualizan su formacion en temas de
seguridad.

NAS y sus contratistas.

NAS ha desarrollado un sélido Programa de Contratacion de Seguridad para asegurar la seguridad de los
600 trabajadores subcontratados en la fédbrica. Se exige que todas las subcontratas reciban orientacién
en temas de seguridad antes de asignarles sus funciones junto con un reciclaje anual en la materia.
Diariamente se realizan inspecciones de las zonas de trabajo por empresas auditoras subcontratadas
para asegurar que se cumple la normativa interna y externa.
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Columbus

Al igual que en las demas Factorias del Grupo, Columbus reduce paulatinamente su siniestralidad global
mediante la implantacién de sistemas preventivos, vigilancia sobre sus contratistas, y la extensién de los
cursos de formacidon a este Ultimo colectivo.

Los responsables de las distintas dreas mantienen reuniones periédicas donde se valoran los avances
obtenidos, analizdndose las causas de cualquier incidencia y donde se implementan las medidas
correctivas necesarias.

Evolucién de la accidentabilidad durante del bienio 2007/2008
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6. ACERINOX Y LA SOCIEDAD

Agrupacion de empresa de ACERINOX S.A

ACERINOX promueve el asociacionismo entre sus empleados y por ello cuenta con una Agrupacién de
empresa con 1.265 socios de promedio, siendo de destacar la vitalidad de sus equipos deportivos, con
10 equipos de futbol-sala, 8 equipos de futbol-7 y 32 parejas de padel inscritas en los campeonatos
organizados al efecto.

Durante 2008 se organizaron 13 actividades IGdicas en las que participaron més de 2.300 personas, y
un campamento de verano para hijos del personal de la planta al que asistieron 38 nifios entre 8 y 16
anos.

Programas de verano para los hijos de los empleados de NAS

De nuevo en el afio 2008 North American Stainless apoyd a nuestros empleados y a sus familias por
medio de un programa que ofrecia puestos de trabajo de verano a los hijos de los empleados de
la compania. Los jévenes que se han matriculado en las escuelas superiores o universidades pueden
solicitar su participacion en este programa de empleo estival de NAS. Estos chicos tienen la posibilidad
de ocupar puestos de trabajo en diferentes departamentos: administracion, fabrica, proceso de datos,
departamento técnico o trafico. Ese programa ayuda ademés a los empleados a cubrir parte de la
costosa educacién universitaria de sus hijos.

También se han concedido becas a los estudiantes de la High School del Condado que desean obtener
una licenciatura. Las becas estan disponibles para todos los estudiantes de ultimo grado de Carroll
County High School, pero especialmente estan destinadas a los hijos de los empleados de NAS.

Puerto de Cangas (Espana). Una pequena y acogedora ciudad, un puertecito pesquero, un malecén que
invita al paseo y una barandilla en la que siempre nos podemos apoyar sin temor.
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Apoyo civico de NAS

North American Stainless colabora con
una amplia gama de organizaciones civicas
durante todo el afio. Los colegios locales
son los principales beneficiarios. Muchos
de los estudiantes que participan de estas
contribuciones serdan empleados de NAS en
un futuro. Més de 45.000 USD se han donado
a los colegios de Carrollton para sufragar
programas artisticos, deportivos, de gestion,
ciencia, orquestas de musica, desarrollo
de habilidades para solucionar diferentes
problemas, etc. También la compafiia realiza
una de las principales aportaciones al
programa de restauracion del hospital del
condado. Solo una parte de los voluntarios de NAS
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Como en el pasado, NAS, gracias a su apoyo econémico, y con la ayuda de sus empleados, desarrolla
un papel primordial en el programa “The River Sep” en la zona, que consiste en la conservacién y
regeneracién de las orillas del rio Ohio.

Durante el periodo de Navidad aparecen nuevas peticiones por parte de las organizaciones benéficas
locales que buscan ayuda para los més desfavorecidos. NAS siempre ha realizado generosas aportaciones
a estas organizaciones. Durante el afio 2008 NAS ofrecié también un apoyo econdmico significativo a
organizaciones de ayuda en situaciones de emergencia.

Con todo, quizés la més entranable de las labores civicas que desde NAS se presta a la comunidad
procede de la iniciativa individual de sus trabajadores que en nimero mayor al centenar forman parte
de los cuerpos de bomberos voluntarios del condado aportando a esos servicios todo su saber hacer y
sus conocimientos sobre seguridad y gestién de emergencias. El Grupo ACERINOX se enorgullece de
contar con estas personas.

No hay medio de transporte mas silencioso y cémodo que el tranvia.
Los ruidosos y herrumbrosos tranvias del XIX han dado paso a los silenciosos y
agiles tranvias en inoxidable, que ya nunca seran herrumbrosos.
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Programas HIV/SIDA en Columbus.

Con objeto de controlar y minimizar el impacto de HIV/SIDA en nuestra compafiia, se han llevado a cabo
programas internos que incluyen campanas de concienciacién, distribucién gratuita de preservativos en
las dependencias de la fabrica, asesoramiento voluntario y servicios de anélisis clinicos.

Los dos servicios médicos de ayuda de la compafiia ofrecen tratamiento contra el HIV/SIDA y también
tratamientos anti-retroviricos.

Nuestros programas HIV/AIDS se extienden a las organizaciones de la comunidad que ayudan a las
personas infectadas/afectadas por esta plaga.

En el mes de noviembre de 2007 se realizaron andlisis de frecuencia de esta enfermedad para determinar
elindice de afectados en nuestros empleados y del personal de nuestras subcontratas. La participacién de
las empresas subcontratadas ha sido bastante significativa, lo que contribuye a fomentar la participacién
en nuestras campafas de concienciacién.

Columbus y el Deporte.

El deporte es una herramienta muy poderosa que ensefia a las personas a disciplinarse para trabajar en
equipo. Durante afios Columbus ha patrocinado la asociacion local de futbol, que organiza al menos a
15 equipos, compuestos en su mayoria por jévenes de entre 12y 21 afios.

Internamente contamos con clubes de cricket, golf, rugby y futbol, que desempefian una funcién
fundamental promoviendo el espiritu de equipo entre los empleados de COLUMBUS. También se
permite que los miembros de la comunidad participen en dichas actividades.

Prevencién criminal en la regién de Mpumalanga

Columbus participa en la Asociacién Empresarial contra el Crimen BAC (Business Against Crime) en la
region. Los programas que realiza esta asociacion incluyen campanas contra el crimen en las escuelas, y
formacién de los oficiales de policia para mejorar sus habilidades de supervision y gestién.

Actividades de CEDINOX

CEDINOX, la Asociacion para el desarrollo del acero inoxidable, tiene como fin primordial la promocién
del acero inoxidable y la investigacion de nuevas aplicaciones, asi como la adaptacién de este versatil
material a las necesidades de nuestros clientes y de la sociedad en general. Para ello, asesorar a clientes
y usuarios, difundir las propiedades e infinitas posibilidades de esta aleacion y coordinar la presencia
corporativa del Grupo Acerinox con los estamentos oficiales y las organizaciones internacionales mas
representativas del sector, son algunas de nuestras actividades.

Cedinox organiza cursos y conferencias en las Escuelas de Arquitectura e Ingenieria, donde se forma e
informa a los futuros licenciados acerca de un material que no podrén ignorar en su vida profesional,
hasta, los cursos de formacion o mesas redondas en las sedes de los propios clientes del grupo que nos
demandan este tipo de formacion especifica para sus técnicos y personal de ventas.

Esta sinergia con los clientes ademas, se manifiesta en sentido contrario, canalizando los requerimientos
que los usuarios demandan y a los que CEDINOX, en unién con los departamentos técnicos de las
distintas fabricas, satisface respondiendo cualquier consulta técnica sobre la utilizacién del inoxidable o
su comportamiento en diferentes situaciones. Nuevas aplicaciones, nuevos acabados y productos, que
hoy se ofrecen a la totalidad de los usuarios, han tenido en ocasiones como origen, el reto generado por
un proyecto visionario al que nuestras fabricas hicieron frente.
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Si lo primero que vio el viajero de Madrid fue la Terminal 4,
acaso lo dltimo que divise desde su avion sea
la Torre que Sir Norman Foster disefié en acero inoxidable.

En ACERINOX, nuestra labor no acaba con la
fabricacién del acero inoxidable, sino que, desde
CEDINOX se da un paso més hacia la ejecucion
final del proyecto, con una labor de cooperacion en
cualquier aspecto técnico del producto u obra que
se ha de llevar a cabo. Los clientes de ACERINOX
saben que pueden contar con CEDINOX como una
extension de su departamento técnico.

El contacto directo de CEDINOX con los mas
renombrados estudios de arquitectura a nivel
mundial, hace que el producto de ACERINOX forme
parte de algunas de las obras mas embleméticas
que se han llevado a cabo en los Gltimos tiempos.
A través de CEDINOX, las principales ferias
internacionales del sector cuentan con nuestra
participacién activa, la realizacién y distribucién
periddica de nuestra revista Acero Inoxidable,
mantiene ademés esta presencia en todos los
sectores que son ya, O potencialmente, usuarios
de acero inoxidable.

Tenemos a disposicion de cualquier usuario un
amplio archivo documental de libre acceso y
descarga en nuestra pagina Web. Desde abhi,
ofrecemos toda la informacién que pueda resultar
de interés en relacién con el Acero Inoxidable,
donde se incluyen aplicaciones del mismo,
tratamientos, tecnologia... asi como una completa
visién sobre la actividad de la Asociacion.

La actividad institucional y corporativa pasa por la
adscripciéon de CEDINOX a EURO INOX, Asociacién
para el desarrollo del acero inoxidable en Europa,
a la que pertenecemos y en cuya seccién de
Marketing, aportamos todas aquellas ideas para
contribuir a la utilizacion del acero inoxidable en
cualquier &mbito de la vida cotidiana.
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Estados Financieros
del Grupo Consolidado







A los Accionistas de
Acerinox, 5.A.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Acerinox, S.A. (la Sociedad) y sociedades
dependientes (en adelante el Grupo Acerinox) que comprenden el balance de situacion cmmllidadu
al 31 de diciembre de 2008, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en
el patrimonio neto consolidado, ¢l estado de flujos de efectivo consolidado y la memonia
consolidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya formulacion es
responsabilidad de los Administradores de la Sociedad. Nuestra responsabilidad es expresar una
opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo
realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas en Espaiia, que requieren
¢l examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y la evaluacién de su presentacién, de los principios contables aplicados y de
las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance de situacidn 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 consolidada, ademds de las cifras del
ejercicio 2008, las correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinidn se refiere exclusivamente
a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008. Con fecha 25 de febrero de 2008 emitimos
nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007, en la que
expresamos una opinidn favorable.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacion financiera
consolidada de Acerinox, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2008 y de los
resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto consolidado y de
los flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha y
contienen la informacién necesaria v suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con las normas intemacionales de informacién financiera adoptadas por la Union
Europea que guardan uniformidad con las aplicadas en el ejercicio anterior.

El informe de gestidén consolidado adjunto del gjercicio 2008 contiene las explicaciones que los
Administradores de Acerinox, 5.A. consideran oportunas sobre la situacion 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 consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacidn del informe de gestién consolidado con el
alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revision 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 a 31 de diciembre de 2007 y 2008)
ACTIVO

Activos no corrientes
Fondo de comercio
Otro inmovilizado inmaterial
Inmovilizado material
Inversiones contabilizadas aplicando el método de la participacion
Activos financieros disponibles para la venta
Activos por impuestos diferidos

Otros activos financieros no corrientes

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

Nota 2008

7 69.124

7 11.014

8 1.616.990
10 4.606
9 15.181
18 126.260
1.666

1.844.841

2007

69.124

9.586

1.425.705

4.819

4.627

46.645

1.470

1.561.976

Activos corrientes

Existencias

Clientes y otras cuentas a cobrar

Otros activos financieros corrientes

Activos por impuesto sobre las ganancias corrientes
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

TOTAL ACTIVOS CORRIENTES

TOTAL ACTIVO

1 1.388.381
9 348.372
9 17.599

18 47.867

12 79.675

1.881.894

3.726.735

1.855.822

812.944

28.703

19.588

167.273

2.884.330

4.446.306
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(Datos en miles de euros a 31 de diciembre de 2007 y 2008)
PASIVO

Patrimonio Neto
Capital suscrito
Prima de emision
Reservas
Resultado del ejercicio
Diferencias de conversién
Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio
Acciones de la Sociedad dominante
PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS DE LA DOMINANTE

Intereses minoritarios

TOTAL PATRIMONIO NETO

Pasivos no corrientes

Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Pasivos financieros con entidades de crédito
Provisiones no corrientes

Pasivos por impuestos diferidos

Otros pasivos financieros no corrientes

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES

Pasivos corrientes

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

Otros pasivos financieros corrientes

TOTAL PASIVOS CORRIENTES

TOTAL PASIVO

Nota

13

13

13

13

13

13

14

15

18

2008

63.575

181.125

2.025.362

-10.455

-239.353

-24.969

-50.530

1.944.755

75.795

2.020.550

3.275

615.759

42.947

248.178

2.190

912.349

402.758

389.028

953

1.097

793.836

3.726.735

ACERINDX

2007

64.875

206.379

1.892.113

312.304

-233.035

-25.871

-5.458

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
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2. CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CONSOLIDADA

(Datos en miles de euros)

Importe neto de la cifra de negocios
Otros ingresos de explotacién
Trabajos efectuados por el Grupo para activos no corrientes
Variacion de existencias de productos terminados y en curso
Aprovisionamientos
Gastos de personal
Dotacion para amortizaciones
Otros gastos de explotacién
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Diferencias de cambio

Revalorizaciéon instrumentos financieros a valor razonable

Participacion en resultados de las entidades contabilizadas
aplicando el método de la participacion

RESULTADOS DE ACTIVIDADES ORDINARIAS
Impuesto sobre las ganancias
Otros impuestos

RESULTADO DEL EJERCICIO
Atribuible a:

INTERESES MINORITARIOS
RESULTADO NETO ATRIBUIBLE AL GRUPO
Beneficio (Pérdida) basico por accién (En Euros)

Beneficio (Pérdida) diluido por accién (En Euros)
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Nota
16

2008 2007
5.050.571 6.900.883
20.489 12.938
28.323 5.256
-359.987 -164.898
-3.729.372 -5.268.213
-325.212 -322.404
-121.859 -128.586
-514.981 -508.723
47.972 526.253
6.702 8.746
-81.433 -92.511
-5.363 14.116
15.585 -324
-209 2.406
-16.746 458.686
17.641 -140.243
-9.841 -3.456
-8.946 314.987
1.509 2.683
-10.455 312.304
-0,04 1,20
-0,04 1,20



3. ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Datos en miles de euros)

Fondos propios
31/12/2006

Resultado del ejercicio 2007

Coberturas de tipos de
interés y tipos de cambio

Diferencias de conversién

Resultado neto reconocido
directamente en patrimonio

Total resultado reconocido

Dividendo

correspondiente a 2006
Dividendo a cuenta 2007
Reparto dividendo filiales
Distribucién prima de emisién
Adquisicién a socios externos
Adquisicién acciones propias
Otros movimientos

Total fondos propios
31/12/2007

Resultado del ejercicio 2008

Coberturas de tipos de
interés y tipos de cambio

Revalorizacion activos
disponibles para la venta
Efecto impositivo
Diferencias de conversién

Resultado neto reconocido
directamente en patrimonio

Total resultado reconocido

Dividendo

correspondiente a 2007
Dividendo a cuenta 2008
Reparto dividendo filiales
Distribucion prima de emisién
Adquisicién a socios externos
Adquisicién acciones propias
Amortizacién acciones propias
Otros movimientos

Total Fondos propios
31/12/08

Fondos propios atribuibles a los accionistas de la dominante -

Prima
de
emision

Capital
suscrito

64.875 232.329
0 0

0 0
-25.950

64.875 206.379
0 0

0 0
-25.254

-1.300

63.575 181.125

Reservas
(Incluye
resultado

1.985.133

312.304

-479

-479
311.825

-90.825

-152

-1.564
2.204.417

-10.455

-242

-9.799

3.029

-7.012
-17.467

-89.446

-81.109
-1.488

2.014.907

Diferencias Dividendo

a cuenta

de

L conversion
del ejercicio)

-82.289 -25.950
-150.746

-150.746 0

-150.746 0

25.950

-25.871

-233.035 -25.871
-6.318

-6.318 0

-6.318 0

25.871

-24.969

-239.353 -24.969

Acciones

propias

o

o

o

-5.458

-5.458

-127.481
82.409

-50.530

2.174.098

312.304

-479

-150.746

-151.225

161.079

-64.875

-25.871
0
-25.950
-152
-5.458
-1.564

2.211.307

-10.455

-242

-9.799

3.029
-6.318

-13.330

-23.785

-63.575

-24.969
0
-25.254
0
-127.481
0

-1.488

1.944.755

ACERINDX

Intereses
minoritarios

106.177

2.683

-7.845

-7.845

-5.162

-2.898

-1.824

96.293

1.509

-21.901

-21.901

-20.392

-129

23

75.795

TOTAL
FONDOS
PROPIOS

2.280.275

314.987

479
-158.591
-159.070
155.917
-64.875

-25.871
-2.898
-25.950
-1.976
-5.458
-1.564

2.307.600

-8.946

-242

-9.799

3.029
-28.219

-35.231

-44.177

-63.575

-24.969
-129
-25.254
0
-127.481
0

-1.465

2.020.550
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4. ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

Datos en miles de euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE EXPLOTACION
Resultado antes de impuestos
Ajustes del resultado:
Amortizaciones del inmovilizado
Correcciones valorativas por deterioro
Variacién de provisiones
Imputacién de subvenciones
Resultado por enajenacién de inmovilizado
Resultado por enajenacion de instrumentos financieros
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros
Ingresos financieros
Gastos financieros
Participacion en los resultados de las asociadas
Otros ingresos y gastos
Variaciones en el capital circulante:
(Aumento) / disminucién de clientes y otras cuentas por cobrar
(Aumento) / disminucién de existencias
Aumento / (disminucién) de acreedores y otras cuentas por pagar
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién
Pagos de intereses
Cobros de intereses

Pagos por impuesto sobre beneficios

EFECTIVO NETO GENERADO POR ACTIVIDADES DE EXPLOTACION

FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE INVERSION
Adquisicién de inmovilizado material
Adquisicién de inmovilizado intangible
Adquisicién dependiente, neta de efectivo adquirido
Adquisicién de otros activos financieros
Procedentes de la enajenacién de inmovilizado material
Procedentes de la enajenacién de inmovilizado intangible
Procedentes de la enajenacién de otros activos financieros
Dividendos recibidos
EFECTIVO NETO GENERADO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Adgquisicién de acciones propias
Ingresos por recursos ajenos
Reembolso de pasivos con interés
Dividendos pagados

Distribucién prima de emisién

EFECTIVO NETO GENERADO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION

AUMENTO NETO DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL EFECTIVO
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio
Efecto de las variaciones en el tipo de cambio

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL CIERRE DEL EJERCICIO

92

2008 2007
-16.746 458.686
121.859 128.586

36.833

-2.204 1.942

-5.830 911

687 -1.120

-1.063
-14.525 2.396

-6.702 -8.746

84.430 92.102

209 -2.406

25.486 -20.887
402.402 161.656
364.163 182.617

-313.683 -51.396
-82.743 -91.964
5.966 8.231
-102.585 -239.661
495.954 619.125
-334.179 -209.703
-755 997
-1.990
-346 -78
737 6.879

38
5.812 4
735 1.199
-327.958 -202.692
-127.481 -5.458
218.526 400.400
-239.714 -566.839
-89.484 -93.139
-25.254 -25.950
-263.407 -290.986
-95.411 125.447
167.273 43.677
7.813 -1.851
79.675 167.273
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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)

Constitucién: se constituyé 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 - Esparia.

Objeto social: su objeto social y actividad principal es |a fabricacién, transformacién 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
Esparia y Sudafrica), una factoria de productos planos y largos de acero inoxidable en Estados Unidos y otras dos de productos largos
en Espana, ademas de una red de filiales comerciales en Espana y el extranjero dedicadas principalmente a la comercializacién 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 26 de
febrero de 2009.

NOTA 2 —POLITICAS CONTABLES

2.1 Declaracion de conformidad

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

Las cuentas anuales correspondientes al 2008 han sido elaboradas aplicando los mismos principios contables que para el ejercicio 2007,
a excepcién de las normas y modificaciones adoptadas por la Unién Europea y de obligado cumplimiento a partir del 1 de enero de 2008
que se detallan a continuacion:

e CINIIF 11: NIIF 2: Transacciones con acciones propias y de entidades del grupo (efectiva para periodos anuales iniciados a partir
del 1 de marzo de 2007). El impacto de dicha norma en las cuentas anuales consolidadas del Grupo ha sido nulo.

e Reclasificacién de activos financieros: Modificaciones a la NIC 39 Instrumentos financieros: Reconocimiento y Valoracion y NIIF 7
Instrumentos financieros: Desgloses (efectiva a partir del 1 de julio de 2008). El impacto de dicha norma en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo ha sido la reclasificacion efectuada entre activos financieros a valor razonable con cambios en resultados
a activos financieros disponibles para la venta de la inversién en Nisshin Steel Ltd. (véase nota 9.2.4).

o Interpretacion CINIIF 14 “NIC 19 — El limite de un activo por prestacién definida, requisitos minimos de financiacion y su interac-
cion” (efectiva para periodos anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2008). El impacto de dicha norma en las cuentas anuales
consolidadas del Grupo ha sido nulo.

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 2009 y siguientes (en funcién de su fecha efectiva de

entrada en vigor):

e Interpretacién CINIIF 13 “Programas de fidelizacion de clientes” (Periodos anuales iniciados a partir del 1 de julio de 2008). Sin
impacto en las cuentas anuales del Grupo por su actividad.

e NIIF 8: Segmentos de explotacién (ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2009). Los impactos de esta norma seran
fundamentalmente relativos a desgloses de informacion financiera por segmento.
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e Revision de la NIC 1 Presentacién de estados financieros (revisada 2007) (ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de
2009). Los efectos esperados en la presentacion de los estados financieros del Grupo derivados de esta revisién no son significa-
tivos.

® Modificacion de la NIIF 2 Pagos basados en acciones: Modificaciones a condiciones de devengo y cancelaciones, efectiva a partir
de 1 de enero de 2009. Sin impacto esperado en las cuentas anuales del Grupo por no realizar este tipo de actividades.

* Modificacion de NIC 23 Costes por Intereses (revisada 2007) (ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2009). La Socie-
dad realiza inversiones que dan lugar a costes por la financiacion de las mismas por lo que tendra un efecto que dependera de la
importancia de las inversiones futuras.

e Modificaciones de la NIC 32 instrumentos financieros: presentacién y de la NIC 1 presentacién de estados financieros instrumentos
financieros con opcién de venta y obligaciones que surgen en la liquidacién (efectiva a partir del 1 de enero de 2009). Sin impacto
en las cuentas anuales del Grupo por no realizar transacciones de este tipo.

¢ Modificaciones de la NIIF 1 - adopcién por primera vez de las normas internacionales de informacion financiera y la NIC 27 - estados
financieros consolidados y separados, en lo referente al coste de una inversion en una dependiente, entidad controlada de forma
conjunta o asociada (efectiva para ejercicios iniciados a partir del 1 de julio de 2009). Sin impacto esperado en las cuentas anuales
del Grupo.

Asimismo, las siguientes normas emitidas ain no adoptadas por la UE y sus posibles impactos son los siguientes:

e NIIF 1 mejorada y revisada en 2008 (efectiva para primeros estados financieros de ejercicios anuales iniciados con posterioridad al
1 de enero de 2009) Sin impacto en las cuentas anuales del Grupo.

* Modificaciéon de la NIIF 3 Combinaciones de negocios (revisada 2008) y modificaciones a la NIC 27 Estados financieros consolida-
dos y separados, NIC 28 Inversiones en entidades asociadas, NIC 31 Participaciones en negocios conjuntos y NIC 21 Efectos de las
variaciones en los tipos de cambio de la moneda extranjera. La norma es efectiva prospectivamente a combinaciones de negocios
en las que la fecha de adquisicién es en o posterior al primer ejercicio anual iniciado a partir del 1 de julio de 2009. Sin impacto
esperado en las cuentas anuales del Grupo.

¢ Modificacién de la NIC 39 Instrumentos financieros: Valoracién. Modificacién relativa a elementos que se pueden calificar como
cubiertos. La modificacion se debe aplicar retroactivamente a periodos anuales iniciados a partir del 1 de julio de 2009. Sin impacto
esperado en las cuentas anuales del Grupo por no aplicar en general contabilidad de coberturas.

e Interpretacién CINIIF 12 “Acuerdos de concesion de servicios” (ejercicios anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2008). Sin
impacto en las cuentas anuales del Grupo por su actividad.

¢ Interpretacion CINIIF 15 Contratos para la construccion de inmuebles. La interpretacion se debe aplicar retroactivamente en los
periodos anuales iniciados a partir del 1 de enero de 2009. Sin impacto esperado en las cuentas anuales del Grupo por su activi-

dad.

e Interpretacion CINIIF 16 Coberturas de inversiones netas de negocios en el extranjero. La interpretacion es efectiva para periodos
anuales iniciados a partir del 1 de octubre de 2008. Sin impacto esperado en las cuentas anuales del Grupo por no realizar este
tipo de transacciones.

e Interpretacién CINIIF 17: Distribucion de activos no monetarios a propietarios (efectiva para periodos anuales iniciados a partir del
1 de julio de 2009). Sin impacto esperado en las cuentas anuales del Grupo por no realizar este tipo de transacciones.

e Interpretacion CINIIF 18: Transferencias de activos de clientes (efectiva para transacciones realizadas a partir del 1 de julio de 2009)
Sin impacto en las cuentas anuales del Grupo por su actividad.

e Asimismo, existe una norma que incorpora diversas mejoras a las NIIF, por lo que modifica diferentes normas, y es efectiva para
ejercicios iniciados a partir de 1 de julio de 2009. El Grupo considera que teniendo en cuenta que las mejoras en general se refie-
ren a matizaciones de asuntos concretos de las distintas normas, ninguna de ellas pudiera tener un efecto significativo sobre sus
cuentas anuales.
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2.2 Bases de presentacion de las cuentas anuales consolidadas

Estas cuentas anuales consolidadas del Grupo han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad dominante de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada al 31 de diciembre de 2008 y 2007, de los
resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos de efectivo consolidados del Grupo durante los ejer-
cicios anuales terminados en dichas fechas.

El Grupo adopté las NIIF-UE al 1 de enero de 2004 y aplicé en dicha fecha la NIIF 1 “Adopcidén 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 prin-
cipio de coste histdrico, excepto para los siguientes activos y pasivos que han sido valorados a valor razonable: instrumentos financieros
derivados, activos financieros a valor razonable con cambios en resultados y activos financieros disponibles para la venta.

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas conforme a las Normas NIIF-UE, requiere la aplicacién, por parte de la Direccién de la
Sociedad dominante, de ciertos juicios, estimaciones de valor y presunciones que afectan a la aplicacién 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
estén 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 &reas 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 informacién 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 sociedades
dependientes que componen el Grupo Acerinox. Las cuentas anuales consolidadas incluyen determinados ajustes y reclasificaciones para
homogeneizar las politicas contables y de presentacién utilizados por las sociedades componentes del Grupo, con los seguidos por la
Sociedad.

Las cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2007 fueron aprobadas en la Junta General de Accionistas celebrada el 27
de mayo de 2008. Las presentes cuentas anuales consolidadas del Grupo, correspondientes al ejercicio 2008, se encuentran pendientes
de aprobacion por la Junta General de Accionistas. El Consejo de Administracién de la Sociedad estima que estas cuentas anuales con-
solidadas 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 hipétesis de empresa en funcionamiento. Los ingresos y gastos se reconocen
en funcién de su fecha de devengo y no en base a su fecha de cobro o pago.

2.4 Principios de consolidacién
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 participacién de méas del 50% de los derechos de voto.

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

El Grupo ha tenido en cuenta los derechos potenciales de voto para valorar el grado de control que ejerce sobre las sociedades del
Grupo 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 2008 y 2007.

La participacion de los minoritarios en el patrimonio del Grupo se presenta en el capitulo “Intereses Minoritarios” dentro del epigrafe

“Patrimonio neto” del balance de situacién consolidado y la participacién en los resultados consolidados del ejercicio se presenta en el
capitulo “Resultado Atribuible a intereses minoritarios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.
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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 dependiente 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 adquisicién) se reconoce en resultados
en el periodo de adquisicién, una vez reconsiderada la medicién de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la empresa adquirida.

El Grupo aplicé la excepcion contemplada en la NIIF 1 “Adopcion por primera vez de las Normas Internacionales de Informacién Finan-
ciera” por lo que sélo las combinaciones de negocios efectuadas a partir del 1 de enero de 2004, fecha de transicién 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 |a 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 acompafiado 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-
ciéon. 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 “Participacién en resultados de las entidades contabilizadas aplicando el
método de la participacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Si como consecuencia de las pérdidas en que haya incurrido una entidad asociada, su patrimonio contable fuese negativo, en el balance
de situacion consolidado del Grupo figuraria con valor nulo; a no ser que exista la 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 adquisicién de entidades asociadas se registra aplicando el método de adquisicion al que se hace referencia en el caso de entidades
dependientes. En este sentido, desde el 1 de enero de 2004, cualquier exceso del coste de adquisicién con respecto a la parte de los
valores razonables de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la empresa adquirida, atribuibles al Grupo en la fecha
de adquisicién, se considera fondo de comercio. Cualquier defecto del coste de adquisicién 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 adquisicién (es decir, descuento
en la adquisicion) se reconoce en resultados en el periodo de adquisicion como un ingreso en la determinacion de la participacién 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 inversién contabilizada aplicando el método de la participacion.

c) Saldos y transacciones eliminadas en consolidacién

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

Las ganancias y pérdidas no realizadas frente a terceros generadas por transacciones con asociadas se eliminan Gnicamente 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.
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2.5 Diferencias de conversion
i) Moneda funcional y de presentacién

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

ii) Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha de la 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 conversién 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 presentacién 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 liquidacion de las transacciones en moneda extranjera y en la conversién 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) Conversién de negocios en el extranjero

El Grupo se acogid a la exencion contemplada en la NIIF 1 “Adopcién por primera vez de las NIIF” relativa a diferencias de conversién
acumuladas, por lo que las diferencias de conversién reconocidas en las cuentas anuales consolidadas generadas con anterioridad al 1
de enero de 2004 se muestran en las reservas por ganancias acumuladas. Tal y como permite la NIIF 1, el Grupo no ha aplicado retro-
activamente la NIC 21 — Efectos de las variaciones en los tipos de cambio de la moneda extranjera, al fondo de comercio surgido en
las combinaciones de negocios ocurridas antes de la fecha de transicién a las NIIF. Por tanto, el fondo de comercio es considerado un
activo de la entidad adquirente y no de la adquirida, por lo que no experimentara fluctuaciones por variaciones en el tipo de cambio
de la entidad adquirida. A partir de dicha fecha, los estados financieros de las entidades del grupo denominados en moneda distinta
a la de presentacion, se convierten a euros de la siguiente manera: los activos y pasivos , incluyendo el fondo de comercio y los ajustes
a valor razonable de los activos netos por adquisicién 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 valoracién se reconocen como un componente separado dentro del patrimonio
neto (“Diferencias de conversion”).

En la presentacién 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.

98



ACERINDX

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

2.6 Inmovilizado intangible
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 transicién (1 de enero de 2004) y en aplicacién de dicho método, el fondo de comer-
cio representa el exceso del coste de adquisicion de la participaciéon del Grupo sobre el valor razonable de los activos netos identificables
de la adquirida en la fecha de adquisicién (activos, pasivos y pasivos contingentes). El fondo de comercio relacionado con adquisiciones
de asociadas se incluye en inversiones en asociadas.

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

Para adquisiciones posteriores a la toma de control, y dado que su tratamiento contable no se encuentra contemplado en las NIIF-UE, los
activos netos se valoran a su coste y el exceso del coste de adquisicién con respecto al valor contable de la participacién 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 (o con una frecuencia mayor en el caso en el que se hubieran
identificado acontecimientos indicativos de una potencial pérdida del valor del activo), de acuerdo con la NIC-36, si ha sufrido pérdidas
por deterioro en su valor (Ver nota 2.8). El fondo de comercio se asigna a las unidades generadoras de efectivo con el propdsito de de-
terminar si ha sufrido pérdidas por deterioro de su valor.

Los fondos de comercio negativos que pudieran surgir de una adquisicién de una combinacién 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 investigacién, 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.

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 sistemética a lo largo de su vida til, 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 informéticos

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

Los gastos relacionados con el mantenimiento de programas informaticos se reconocen como gasto cuando se incurre en ellos. Los cos-
tes directamente relacionados con la produccion de programas informéticos 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 intangible. Los gastos capitalizados comprenden la mano de obra directa y los gastos generales directamente imputables.

d) Derechos de emisién

Los derechos de emision de CO? 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 1/2007, de 9 de
marzo, se valoran inicialmente por su valor venal, considerando como valor venal su precio de mercado en el momento de la entrega. Al
mismo tiempo, se reconoce como contrapartida una subvencion, por el mismo importe que aparece recogida en la cuenta de “ingresos
a distribuir en varios ejercicios”.

Los derechos de emisién no se amortizan, sino que se dan de baja en el momento de su entrega. Se dotan, en su caso, las provisiones
necesarias con el fin de atribuirles el inferior valor de mercado que les corresponda al cierre de cada ejercicio, siempre que su valor conta-
ble no sea recuperable por la generacion de ingresos suficientes para cubrir todos los costes y gastos o su destino final sea la cancelacién
de las provisiones relacionadas con la emisién de gases mencionada en el parrafo siguiente. Las provisiones se anularén 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 dotacién a la correspondiente provision para riesgos y
gastos. Esta provisién se mantendré hasta el momento en que la empresa tenga que cancelar dicha obligacién mediante la entrega de los
correspondientes derechos de emisién. Dichos gastos se devengan a medida que se vayan emitiendo los gases de efecto invernadero.

El importe de los citados gastos, y la correlativa provision, se determina considerando que la obligacién seré cancelada:

1. En un primer lugar, mediante los derechos de emisién recibidos por la empresa a través del Plan Nacional de Asignacién, 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 obligaciéon se cuantifica en funcion del valor contable de los derechos de emision trans-
feridos a través del Plan Nacional de asignacion.

2. A continuacién, 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 emisiéon de gases conlleve la necesidad de adquirir derechos de emision, porque las emisiones realizadas
superen las que puedan ser canceladas, bien mediante los derechos transferidos en un Plan de asignacion que sean imputables
a dichas emisiones, o bien mediante los restantes derechos de emisién adquiridos que tenga la empresa, se debera considerar
adicionalmente el gasto que corresponda al déficit de derechos.

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

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

En la nota 7, relacionada con el inmovilizado intangible, se incluye informacién detallada acerca de los derechos de emisién recibidos y
consumidos en los ejercicios 2008 y 2007.

e) Amortizacién

La amortizacién de los activos intangibles con vidas Utiles finitas se realiza distribuyendo el importe amortizable de forma sistematica a
lo largo de su vida util. Los bienes de inmovilizado intangible se empiezan a amortizar desde el momento en que estan disponibles para
su utilizacion.
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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 afios
- Aplicaciones informéticas: 5 afios
- Patentes y marcas: 5 afios.

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

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

2.7 Inmovilizado material
a) Activos en propiedad

Las inmovilizaciones materiales se valoran a su coste atribuido menos la amortizacién acumulada y las pérdidas acumuladas por deterioro
de valor, en su caso. El coste atribuido de las inmovilizaciones materiales a la fecha de transicién, incluye, ademas del coste de 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 acogid al 1 de enero de 2004 a la exencidn relativa al valor razonable o revalorizacién 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 capitalizaciéon del coste de
produccién se realiza mediante el abono de los costes imputables al activo en cuentas del epigrafe “Trabajos efectuados por el Grupo
para activos no corrientes” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

Los gastos financieros de los créditos directamente relacionados con la financiacion de la construccién de activos del inmovilizado 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 financiacién de inversiones, aplicando una tasa de capitalizacion a los
desembolsos 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 ningln caso el total de costos por intereses en que se ha incurrido en el periodo.

El coste del inmovilizado incluye aquellos costes relacionados con grandes reparaciones, los cuales se capitalizan y amortizan durante
el periodo estimado hasta la siguiente gran reparacion. Ademas, las ganancias o pérdidas de cambio correspondientes a coberturas de
flujos de efectivo eficientes de adquisiciones en moneda extranjera de inmovilizado material.

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos costes incurridos que vayan a generar beneficios 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.

El Grupo clasifica los repuestos como existencias a menos que se espere su utilizacion durante mas de un ejercicio, en cuyo caso se cla-
sificardn como inmovilizado material, amortizdndose en su vida Gtil. Una vez utilizado un repuesto en sustitucion de una pieza danada, 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 clasifican como arrendamiento financiero, en caso contrario se consideran como arrendamiento operativo. La propiedad adquirida
mediante arrendamiento financiero, se valora al menor entre el valor razonable, o el valor actual de los pagos minimos en concepto de
arrendamiento en la fecha de inicio del contrato menos amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro. Los pagos en concepto de
arrendamiento operativo se cargan a la cuenta de resultados sobre una base lineal durante el periodo de arrendamiento.
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La obligacién de pago derivada del arrendamiento, neta de la carga financiera, se reconoce dentro de los pasivos no corrientes.

El Grupo evalua el fondo econémico de los contratos al objeto de determinar la existencia de arrendamientos implicitos. Un contrato es
o contiene un arrendamiento si el cumplimiento del acuerdo depende del uso de un activo o activos especificos.

c) Inversiones inmobiliarias

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

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente al coste, incluyendo los costes asociados a la transaccién. Después del reconocimien-
to 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) Amortizacién

La amortizacion de los elementos de inmovilizado material se realiza distribuyendo su importe amortizable de forma sistemética a lo largo
de su vida Util. A estos efectos se entiende por importe amortizable el coste de adquisicién 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 amortizacién y la vida Util de los activos se revisan y ajustan, si es necesario, en la fecha de cada
balance. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como un cambio de estimacion.

Los terrenos no se amortizan.
Las inmovilizaciones materiales se amortizan durante los siguientes afios de vida util:

- Construcciones: 5-50 anos.
- Instalaciones técnicas y maquinaria: 5-25 afos.
- 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.

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 valo-
racion actual de mercado del valor temporal del dinero y los riesgos especificos del activo en cuestién ( 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 cuestién pertenezca, considerandose ésta como el grupo identificable de activos
maés pequefio 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 contabilizacién de la pérdida. Sin embargo, el nuevo valor contable resultante no podréd exceder del valor contable (neto de
amortizaciones) que se habria determinado de no haberse contabilizado la pérdida por deterioro.
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Las provisiones por pérdidas de valor del fondo de comercio no son objeto de reversién.
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 atendiendo a su forma de valoracién depende del propdsito con el que se adquirieron las inversiones y atendiendo a las
caracteristicas de las mismas. La Direccion determina la clasificacion de sus inversiones en el momento de reconocimiento inicial y, cuan-
do procede, y siempre que lo permita la norma, revisa la clasificacién en cada fecha de presentacién de la informacién financiera.

a) Activos financieros a valor razonable con cambios en resultados

Se incluyen dentro de esta categoria:

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

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

- 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
transaccién directamente atribuibles a la compra se reconocen como un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada. Las
variaciones en el valor razonable se registran en la cuenta de resultados en la partida de costes financieros.

b) Inversiones mantenidas hasta vencimiento

Se incluyen en esta categoria los activos financieros no derivados, con pagos fijos o determinables y vencimientos fijos, que la Direccidn
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 transaccién directamente atribuibles a la compra y se valoran posteriormente al coste amortizado, utilizando el
método del tipo de interés efectivo.

c) Préstamos y cuentas a cobrar

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

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

d) Activos financieros disponibles para la venta

Son aquellos instrumentos financieros no derivados que se designan especificamente en esta categoria o no cumplen con los requisitos
que determinarian su inclusion en las anteriores categorias. Se reconocen inicialmente a valor razonable mas los costes de la transaccién
directamente atribuibles a la compra y con posterioridad al reconocimiento inicial se valoran por su valor razonable, reconociendo la pér-
dida o ganancia en ingresos y gastos reconocidos en patrimonio neto. 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 adquisicién, tal y como permiten las
NIIF-UE. En caso de venta de activos financieros disponibles para la venta, las ganancias acumuladas por variaciones en el valor razonable
y registradas en patrimonio, se eliminan contra la cuenta de resultados.

103



Cuentas Anuales Consolidadas

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 totali-
dad, 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 aquellos activos financieros que
no cotizan en un mercado organizado, el valor razonable se calcula mediante el descuento de flujos de caja futuros.

2.9.2 Pasivos financieros

Los pasivos financieros de la Sociedad, a efectos de su valoracién, se clasifican en base a las siguientes categorias:

a) Débitos y partidas a pagar
b) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

a) Débitos y partidas a pagar

Inicialmente, los pasivos financieros clasificados en esta categoria, 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 pos-
terioridad, 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 gestién del pago a pro-
veedores. Los pasivos comerciales cuya liquidacion 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 liquidacién, cancelacién o expiracién.

b) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

El Grupo incluye en esta categoria los instrumentos financieros derivados, siempre que no sea un contrato de garantia financiera, ni haya
sido designado como instrumento de cobertura.

Se valoran por su valor razonable. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputarén a la cuenta de pérdidas y ganan-
cias.

2.9.3 Traspasos entre categorias de instrumentos financieros

El Grupo reclasifica a otras categorias un activo financiero no derivado que ya no se mantiene con el propdsito de venderlo o recomprarlo
en el corto plazo. El Grupo reclasifica un activo financiero que cumple con la definicion de préstamos y cuentas a cobrar si no hubiera
sido clasificado en esta categoria en el momento de su reconocimiento inicial, si tiene la intencién y capacidad de mantenerlo en un
futuro cercano o hasta el vencimiento. En el resto de casos, un activo financiero no derivado sélo se reclasifica en raras ocasiones. En este
sentido, durante 2008, el Grupo ha reclasificado a activos financieros disponibles para la venta la inversion en Nisshin que anteriormente
se registraba como activos financieros a valor razonable con cambios en resultados.

En el momento de la reclasificacion el activo financiero se reconoce por su valor razonable que representa su nuevo coste o coste amor-
tizado prospectivamente.

2.9.4 Contabilidad de operaciones de cobertura

Los instrumentos financieros derivados se contabilizan, en un principio, al coste de adquisicion que coincide con el valor razonable, y
posteriormente, son registrados a su valor razonable maés, en su caso, los costes de transaccion que son directamente atribuibles a la
contratacion de los mismos o menos, en su caso, los costes de transaccién 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 a valor razonable con cambios en resultados. Los instrumentos financieros derivados, que cumplen con los
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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 funcién del tipo de elemento cubierto. Por otro lado, la parte efectiva de la pérdida o
ganancia realizada sobre el instrumento financiero derivado se contabiliza inicialmente en el patrimonio neto y posteriormente se reco-
noce en el resultado en el ejercicio o ejercicios en los que la transaccién cubierta afecte al resultado.

El Grupo sdlo realiza coberturas de flujos de efectivo.

Alinicio 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 aplicacién, 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 (anélisis prospectivo) y la eficacia real,
que puede ser determinada con fiabilidad, esta en un rango del 80-125% (anélisis 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.

2.9.5 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-
noracién del patrimonio neto del balance de situacion consolidado, con independencia del motivo que justificd su adquisicion. En las
transacciones realizadas con instrumentos de patrimonio propio no se reconoce ningln resultado en la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada.

La amortizacién 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 la cuenta de reservas
por ganancias acumuladas.

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

e Los costes de transaccién relacionados con instrumentos de patrimonio propio, incluyendo los costes de emision relacionados
con una combinacién de negocios, se registran como una minoracién del patrimonio neto, una vez considerado cualquier efecto
fiscal.

e Los dividendos relativos a instrumentos de capital se reconocen como una reduccién 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 valoran inicialmente por su coste, ya sea precio de adquisicién o coste de produccion. Posteriormente, cuando el valor
neto realizable de las existencias sea inferior a su precio de adquisicién o coste de produccién, se efectuaran las oportunas correcciones
valorativas, reconociéndolas como un gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El coste (de adquisicion o coste de produccién) viene determinado de la siguiente manera:
- Las materias primas y otros aprovisionamientos, por el método del coste medio ponderado.
- Los productos terminados y en curso, por el coste medio ponderado de los consumos de materias primas y otros materiales, incor-
porando 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 formula de coste para todas las existencias que tienen una misma naturaleza y uso similares dentro del Grupo.

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

En caso de reconocimiento de reduccion de valor de las existencias a valor neto de realizacion, dicha reduccién se revierte si las circuns-
tancias que causaron la rebaja del valor han dejado de existir, con el Iimite del 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 facilmente convertibles en importes determinados de efectivo y que estén sujetos a un
riesgo insignificante de cambios de valor.

El Grupo clasifica los flujos de efectivo correspondientes a los intereses recibidos y pagados como flujos de explotacion, los dividendos
recibidos como flujos de inversion y los pagados como flujos de financiacién.

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 cobraré y el Grupo cumplird con todas las condiciones establecidas.

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

2.13 Prestaciones a los empleados

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

a) Planes de aportacién definida

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

Algunas sociedades del Grupo realizan aportaciones obligatorias, voluntarias o contractuales a planes de pensiones y seguros de vida.
Una vez que se han pagado las aportaciones, el Grupo no tiene obligaciones de pago adicionales. Las aportaciones se reconocen como
prestaciones a los empleados y se imputan a la cuenta de resultados cuando se devengan. Las prestaciones pagadas por anticipado se
reconocen como un activo en la medida en que puedan dar lugar a una devolucién de efectivo o reduccién 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 prestacién 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
valoracién 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 hipdtesis 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 jubilacién.

¢ Indemnizaciones por jubilacién anticipada: ciertas sociedades del Grupo, tienen el compromiso de pagar indemnizaciones a algu-
nos 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.

e Otras obligaciones post-empleo: Algunas entidades del Grupo ofrecen asistencia médica a sus empleados jubilados. El derecho

a este tipo de prestaciones normalmente esta condicionado a la permanencia del empleado en la empresa hasta su jubilacién y
durante un minimo determinado de afos. Los costes esperados de estas prestaciones se devengan durante la vida laboral de los
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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 exteriorizacién de estos compromisos en aquellos paises en que es aplicable.

c) Compensaciones basadas en acciones

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

2.14 Provisiones

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

Los importes reconocidos en el balance de 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 los riesgos e incertidumbres relacionados con la provision
y, cuando resulte significativo, el efecto financiero producido por el descuento, siempre que se pueda determinar con fiabilidad los des-
embolsos que se van a efectuar en cada periodo.

2.15 Clasificacién de activos y pasivos entre corriente y no corriente

El Grupo presenta el balance de situacién 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 ejercicio 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 registraré en la cuenta
de resultados, excepto en la medida en que se relacione con partidas previamente cargadas o abonadas directamente a cuentas de
patrimonio neto.

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

temporales.

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

de baja.

El Grupo sélo compensa los activos y pasivos por impuesto sobre las ganancias corriente o diferido si existe un derecho legal frente a las
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autoridades fiscales y tiene la intencién de liquidar las deudas que resulten por su importe neto o bien realizar los activos y liquidar las
deudas de forma simultanea.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se reconocen en balance de situacién consolidado como activos o pasivos no corrientes,
independientemente de |a fecha esperada de realizacion o liquidacién.

Desde 1998 la Sociedad dominante tributa en régimen de consolidacién fiscal. En virtud del acuerdo adoptado por la Junta General de
Accionistas de 28 de mayo de 2003, Acerinox S.A. y las sociedades dependientes, domiciliadas en Espana, quedan vinculadas al régimen
de consolidacién fiscal de grupos de forma indefinida, con la excepcion de Metalinox Bilbao, S.A. e Inoxidables de Euskadi, S.A. que
tributan de forma separada. A 31 de diciembre de 2008 y 2007 el perimetro de consolidacién fiscal esté integrado por: Acerinox, S.A.,
Roldan, S.A., Inoxfil, S.A., Inoxcenter, S.A., Inoxmetal, S.A., Acimetal, S.A., Inoxidables de Galicia, S.A., e Inoxcenter Canarias, S.A.

2.17 Ingresos
a) Ventas de bienes y prestacién 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 més 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 duracién del contrato.

c) Ingresos por dividendos

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

2.18 Medio Ambiente

El Grupo realiza operaciones cuyo propésito principal es prevenir, reducir o reparar el 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 ejercicio en el que
se incurren. No obstante el Grupo reconoce provisiones medioambientales, en su caso, mediante la aplicacién 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 minimizacién del impacto medioambiental y la proteccién y mejora del medio ambiente, incluyendo la reduccion o eliminaciéon
de la contaminacién futura de las operaciones del Grupo, se reconocen como activos mediante la aplicacién de criterios de valoracion,
presentaciéon 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 utilizacién de instrumentos financieros derivados, asi como con la contratacion de seguros.
En la nota 9.9 se incluye un anélisis detallado de los instrumentos financieros derivados del Grupo al cierre del ejercicio.

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

3.1.1 Riesgo de tipo de cambio

El Grupo opera en el dambito internacional y, por tanto, esta expuesto a riesgo de tipo de cambio por operaciones con divisas, especial-
mente el délar. El riesgo de tipo de cambio surge de transacciones comerciales, operaciones financieras y de inversion y por la conversién
de estados financieros cuya moneda funcional no es igual a la moneda de presentacién 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.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio de operaciones financieras, el Grupo utiliza derivados financieros como “cross currency
swap”.

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 2.9.4. Los que no
cumplen dichas condiciones se han contabilizado de acuerdo con la norma de valoracién definida para los instrumentos financieros a
valor razonable con cambios en resultados.

El valor razonable de los contratos de seguro 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 y financieras en divisa, la exposicién al riesgo de tipo de cam-
bio viene motivada fundamentalmente por la conversién de los estados financieros individuales cuya moneda funcional es distinta a la
moneda de presentacién 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 2008 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 14.003 miles de euros
(22.250 miles de euros en 2007) y los fondos propios 131.129 miles de euros superiores a los presentados en el ejercicio 2008, debido a la
variacién de las diferencias de conversién (119.329 miles de euros en 2007).

Si por el contrario, el USD se hubiera depreciado respecto al euro un 10%, los resultados consolidados después de impuestos hubieran
sido 11.457 miles de euros inferiores a los del ejercicio 2008 (18.205 miles de euros en 2007) y los fondos propios se hubieran reducido en
107.288 miles de euros (97.633 miles de euros).

El efecto del Rand sudéfricano 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 848 miles de euros (1.133 miles de euros en 2007) y los fondos propios se habrian incrementado 35.595 miles de
euros (43.234 miles de euros en 2007). Por el contrario, una depreciacién del 10% respecto al euro habria supuesto unos resultados des-
pués de impuestos inferiores en 694 miles de euros (927 miles de euros en 2007) y unos fondos propios también 29.123 miles de euros
inferiores a los del 31 de diciembre de 2008 (35.373 miles de euros en 2007).

3.1.2 Riesgo de tipos de interés

El Grupo se financia en diferentes paises, en distintas divisas (fundamentalmente euro, délar, y Rand), y con diferentes vencimientos,
referenciados mayoritariamente a un tipo de interes variable.
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Tanto nuestros pasivos financieros como nuestras colocaciones, estan expuestas al riesgo de que los tipos de interés cambien. Con el
fin de gestionar este riesgo, se analizan regularmente las curvas de tipos de interés, y en ocasiones se utilizan instrumentos derivados
consistentes en permutas financieras de tipos de interes, que pueden o no cumplir las condiciones para considerarse contablemente
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 en la fecha del balance, teniendo en cuenta los tipos de interés
actuales y el riesgo crediticio de las contrapartes de la misma.

Como consecuencia de la crisis financiera internacional y las distorsiones que ha introducido en los mercados monetarios, nos encontra-
mos ante el riesgo adicional de incremento de las primas de riesgo o diferenciales. El Grupo ha limitado este riesgo mediante la obten-
cién en el afio 2008 de dos creditos a largo plazo, que junto con el obtenido en 2007 suman 616 millones de euros (60% de la deuda), en
unas condiciones de mercado hoy dia excelentes.

La reduccion por parte de los Bancos Centrales de los tipos de interés ha tenido un efecto positivo, habiéndose reducido el coste total
de financiacién, a pesar de la subida de los diferenciales. Este efecto se ha visto mejor durante los Gltimos meses del afo, donde el
diferencial entre los tipos de intervencién y el Euribor se han reducido.

Silos tipos de interés al 31 de diciembre de 2008 hubieran sido superiores en 100 puntos basicos, manteniendo el resto de variables cons-
tantes, tanto el beneficio consolidado después de impuestos como el patrimonio neto hubieran sido inferiores en 9,3 millones de euros,
principalmente debido a un gasto financiero mayor por las deudas a tipo variable. (2,92 millones de euros inferior en 2007).

3.1.3 Riesgo de precios

El Grupo esta sometido a dos tipos de riesgos fundamentales por variaciones en los precios:
1. Riesgo por variacién en el precio de los titulos que posee de empresas cotizadas.

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 ningin instrumento financiero derivado para cubrir este
riesgo.

2. Riesgo de variacién 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 més de 50 afos. 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, cuya politica de acumulacién/reali-
zacién de existencias impacta en el mercado, 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 produccién 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 coti-
zacién del niguel en el London Metal Exchange, supone para el Grupo una reduccién del margen bruto sobre las ventas del 1%.

No obstante, las correcciones del Niquel en la Bolsa de Metales de Londres, determinan la evolucién del consumo aparente en funcién de
las expectativas que genera en los almacenistas y su consecuente realizacién o acumulacién de existencias, como ha ocurrido en el cuarto
trimestre de 2007 y tercer trimestre de 2008. En el tercer trimestre de 2008, la Bolsa de Metales de Londres, se vio arrastrada, como todas
las Bolsas mundiales, por la necesidad de liquidez de inversores e instituciones financieras, debido a la crisis financiera internacional. El
efecto combinado de este desplome del precio de las materias primas, con el brusco pardn de la actividad industrial en el cuarto trimestre
del afio, han ocasionado este insélito descenso de la demanda del segundo semestre de 2008, que ha impactado en la cuenta de resul-
tados de todos los productores mundiales. El efecto combinado de este desplome del precio de las materias primas con el brusco parén
de la actividad industrial en el cuarto trimestre del afio, han ocasionado este insélito descenso de la demanda del segundo semestre de
2008, que ha impactado en la cuenta de resultados de todos los productores mundiales.
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La conveniencia de mantener niveles de existencias suficientes en nuestros almacenes 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 valoracién 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 fluctuacién 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 esté fuera de
nuestro control. Una gestion eficaz de las soluciones comentadas a los demaés riesgos, permite en la medida de lo posible reducir la
exposicion a éste.

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 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 geogréficos.

Es politica del grupo cubrir los riesgos comerciales y politicos, bien a través de compariias de seguros de crédito, bien mediante creditos
documentarios o garantias bancarias confirmadas por bancos con calificacién AA en paises con bajo riesgo financiero. El seguro de cré-
dito cubre entre el 85y el 90% de los riesgos comerciales, en funcion de la compania 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.

Durante el ejercicio 2008 se han cobrado indemnizaciones derivadas de la pdliza de aseguramiento del cobro de las cuentas a cobrar por
importe de 967 miles de euros (1.375 miles de euros en 2007).

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 conjuncién 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 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 recuperaciéon de la mercancia.

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

El Grupo practica las correcciones valorativas sobre los créditos comerciales que se estiman necesarias para provisionar el riesgo de insol-
vencia, para cubrir 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 2008 asciende a 294.597 miles de euros (750.147 miles de euros en 2007), y el im-
porte neto de la cifra de negocios en 2008 asciende a 5.050.571 miles de euros (6.900.883 miles de euros en 2007). El 46% de las ventas
netas consolidadas (47% en 2007) se han realizado cubriendo el riesgo de crédito con compafia de seguros. El 5% de las ventas netas
consolidadas (6% en 2007) se han realizado cubriendo el riesgo de crédito mediante créditos documentarios confirmados. El 33% de las
ventas netas consolidadas (30 % en 2007) 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 2% (10 % en 2007) se factura al contado.

El anélisis de la antigliedad de la deuda vencida es como sigue: menos de 30 dias 44.575 miles de euros (89.953 miles de euros en 2007)
, entre 30 y 60 dias 11.285 miles de euros (47.062 miles de euros en 2007), entre 60 y 90 dias 3.797 miles de euros (14.105 miles de euros
de 2007), mas de 90 dias 5.410 miles de euros (9.718 miles de euros en 2007). Dado que la mayor parte de la deuda esté asegurada, y se
trata generalmente de atrasos propios de la actividad comercial, la sociedad no ha considerado necesario tomar otro tipo de garantias.
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La suma de estos importes representa el 1% de las ventas (2% en 2007), y mas del 70% se ha cobrado a la fecha de formulacién de las
cuentas anuales (70% en 2007)

A 31 de diciembre de 2008 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 9.

Los anticipos a proveedores de inmovilizado si los hubiere, estédn 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 2008 asciende a 79.675 miles de euros (167.273 miles de euros en 2007).

3.3 Riesgo de liquidez

En un escenario tan complejo como el actual, caracterizado por la escasez de liquidez y un encarecimiento de la misma, el Grupo asegura
su solvencia y flexibilidad mediante préstamos a largo plazo y tesoreria disponible.

La tesoreria del Grupo se dirige de manera centralizada con el fin de conseguir la mayor optimizacién de los recursos, aplicandose
sistemas de “cash pooling”. En este sentido, el endeudamiento se concentra fundamentalmente en la cabecera del Grupo (85% del
endeudamiento neto total).

De acuerdo con las estimaciones de flujos de tesoreria y teniendo en cuenta los planes de inversion, el Grupo dispone de la financiacion
suficiente para hacer frente a todas sus obligaciones y mantiene un nivel de lineas de crédito no utilizadas suficiente para cubrirse de
cualquier posible riesgo. Por tanto, durante los ejercicios 2008 y 2007 no se ha producido ninglin impago de principal o intereses de
prestamos a pagar.

El Grupo dispone de lineas aprobadas tanto a largo como a corto plazo por importe de 2.253 millones de euros. El importe dispuesto de
las mismas a 31 de diciembre de 2008 asciende a 1.019 millones de euros (2.541 millones de euros aprobadas en el ejercicio 2007 y 1.090
millones de euros utilizados al 31 de diciembre de 2007). Los saldos en tesoreria al 31 de diciembre de 2008 ascendian a 80 millones de
euros (167 millones en 2007).

Algunos de los préstamos del Grupo estén condicionados al cumplimiento de ciertos ratios, tal y como se detalla en la nota 9.

El anélisis de las obligaciones de pago contraidas por el grupo al cierre del ejercicio 2008 es el que sigue:

(Datos en miles de euros)

Importe a ViStCLIJrrr:)Iser::S Menos 6 6-12 1-2 afios | 2-5 afios mas 5
31/12/2008 . k meses meses anos
flujos de caja

Prestamos bancarios 615.759 -758.671 -10.930 -10.930  -21.859 -245.558 -469.394
Cuentas de Credito 402.758 -402.758 -402.758
Proovedores y otras cuentas a pagar 389.981 -389.981 -389.981

DERIVADOS FINANCIEROS

Cobertura medieante permutas de ti- -19 19 19
pos de interes

Seguros de cambio exportacion -17.580 213.718 213.718
Seguros de cambio importacion / fi- 1.097 -200.432 -200.432
nanciacion

TOTAL 1.391.997 -1.538.105 -790.364 | -10.930 | -21.859 | -245.558 | -469.394
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Los vencimientos futuros de flujos de caja incluyen el principal més los intereses basados en los tipos de interés contractuales al cierre
del ejercicio.

No se incluyen 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 éptima

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, devolucién de prima de emisién, 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 relacién 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 descon-
tando la dotacién para amortizaciones y correcciones valorativas.

El ratio “"deuda financiera neta / EBITDA" arroja un dato de 3,1 veces en 2008. Esta es la primera vez desde el 2003, que el referido ratio
ha excedido de 2.

El ratio de endeudamiento, “Gearing”, ha ascendido al 46,5% (39,98% en el ano 2007), como consecuencia de las elevadas inversiones
realizadas en el ejercicio. Sélo el citado dato del pasado afio se aleja del nivel de referencia de 40% de endeudamiento sobre fondos
propios en los Gltimos cinco afos.

La liquidez disponible, las menores necesidades de financiacién del circulante, asi como la coyuntura del mercado bursétil, han propicia-
do la amortizacién del 2% del capital social efectuada en el mes de agosto.

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

3.5 Seguros

La diversificacion geogréfica de las factorias del Grupo, con tres plantas de fabricacién 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 coordinacién 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 Dafos Materiales y Pérdida de Beneficios que suponen més 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.
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NOTA 4 - ESTIMACIONES Y JUICIOS CONTABLES

Las estimaciones y juicios contables se evalian continuamente y se basan en la experiencia histérica y otros factores, incluidas las expec-
tativas 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 otros activos inmovilizados, tanto tangibles como intangibles, han sufrido
alguna pérdida por deterioro del valor, de acuerdo con la politica contable de la Nota 2.8. Por lo que respecta al fondo de comercio, los
importes recuperables de las unidades generadoras de efectivo se han determinado en base a célculos del valor de uso. Estos célculos
requieren el uso de hipétesis, por ejemplo respecto a los precios de compra de la materia prima o precios de venta del mercado, los
cuales estan sujetos a gran volatilidad.

b) Vidas dtiles de planta y equipos

La direccién del Grupo determina las vidas Utiles estimadas y los correspondientes cargos por depreciacion para su planta y equipos, en
funcién de las valoraciones realizadas por los técnicos correspondientes. Esto podria cambiar significativamente como consecuencia de
innovaciones técnicas, variaciones en los niveles de actividad de las fabricas..... La direccion revisara periédicamente el cargo por depre-
ciacién y se modificaréd siempre que las vidas Utiles estimadas sean distintas a las vidas aplicadas anteriormente o amortizaré 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 hipotesis 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. Informacién adicional se
revela en la Nota 15.1

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 informacién financie-
ra disponible para realizar dicha valoracion.

e) Provisiones

Tal y como se indica en la nota 2.14, los importes reconocidos en el balance de situacién consolidado correspondientes a provisiones
son la mejor estimacion a la fecha, de los flujos esperados para cancelar la obligacién, en la medida que se considera probable que esta
salida de recursos vaya a producirse. Modificaciones en la evolucién 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 funcién de la mejor informacién disponible sobre los hechos analizados, es
posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas al alza o a la baja en préximos ejercicios, lo que
se harfa, conforme a lo establecido en la NIC-8 de forma prospectiva reconociendo los efectos del cambio de estimacién en la cuenta de
pérdidas y ganancias consolidada.

Durante el ejercicio 2008 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables utilizados por el Grupo en ejercicios an-
teriores.
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f) Valor neto de realizacién

Tal como se menciona en la nota 2.10, el grupo estima los valores netos de realizacién de sus existencias con objeto de proceder a regis-
trar, en su caso, las oportunas correcciones valorativas.

9) Recuperabilidad de créditos fiscales por pérdidas y deducciones pendientes de compensar

El Grupo evalta regularmente los créditos fiscales de los que dispone con objeto de concluir sobre si los mismos serédn o no recuperables
en el futuro.

NOTA 5 - PERIMETRO DE CONSOLIDACION

5.1 Entidades dependientes y asociadas

A 31 de diciembre de 2008, el perimetro de consolidacién del grupo Acerinox incluye, ademas de Acerinox S.A., 37 sociedades depen-
dientes que consolidan por integracién global y 2 entidades asociadas que consolidan por el método de la participacion. En el afio 2007
consolidaron 35 sociedades por integracién global y 2 por el método de la participacion.
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El cuadro de participaciones relativo al 2008 es el que sigue:

2008
SOCIEDADES CONSOLIDADAS SOCIEDAD
POR INTEGRACION GLOBAL PAIS COSTE % SOBRE | TITULAR DE LA AUDITORES
é'i”ErL‘;f:) NOMINAL | PARTICIPACION
ACERINOX (SCHWEIZ) A.G. Mellingen -Suiza 326 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX ARGENTINA S.A. Buenos Aires - Argentina 664 100%  ACERINOXSA  Chinen,Morbe-
lli y asociados
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 43.919 100% 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 Z.0.0 Varsovia - Polonia INOXIDABLES
4 0,0692% EUSKADI
ACERINOX SCANDINAVIA AB Malmoe - Suecia 31.909 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX SHANGAI Shangai - China 6.347 100% ACERINOX S.A
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD. Singapur - Singapur 193 100% ACERINOX S.A KPMG
ACERINOX U.K. LTD. Birmingham - Reino Unido 28.444 100% ACERINOX S.A KPMG
ACEROL LTDA. Maia - Portugal 15.328 100% ACERINOX S.A KPMG
ACIMETAL S.A. Terrasa (Barcelona) Espafia 2.622 97,5% ACERINOX S.A KPMG
BAHRU STAINLESS Johor -Malasia 22.815 100% ACERINOX S.A
COLUMBUS STAINLESS (PTY) LTD. Middelburg - Sudéfrica 279.615 76% ACERINOX S.A KPMG
CONTINENTAL INOX Portugal 15 100% INOXCENTER S.A
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) - Espania
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) - Espania 15 100% INOXMETAL KPMG
INOXMETAL S.A. Zaragoza - Espana 1.298 97,5% ACERINOX S.A KPMG
INOXPLATE, LTDA. Maia - Portugal 16.450 100% ACEROL PORTUGAL
METALINOX BILBAO S.A. Galdéacano (Vizcaya) - Espana 2.986 97,5% ACERINOX S.A KPMG
NORTH AMERICAN STAINESS ety -US A 50 ACERNOXSA
NORTH AMERICANSTANLESS MEX| oo 1 oico a3 100% NORTHAMERCAN
NEWTECINVEST AG Zug - Suiza 4.455 100% ACERINOX S.A KPMG
526.933 99,14% ACERINOX S.A
NORTH AMERICAN STAINLESS INC. Kentucky - U.S.A. KPMG
5.709 0,86% ROLDAN S.A
ROLDAN S.A. Ponferrada - Espania 17.083  99,3762% ACERINOX S.A KPMG
., NORTH AMERICAN
NAS CANADA, INC Canada 8.5%1 7000% " STAINLESS INC. KPMG

4.327 30,00% ACERINOX S.A
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2008
PARTICIPACION
| PARTICIPACION | ——

EMPRESAS ASOCIADAS
COSTE % SOBRE EL TITULAR DE LA
(En miles de | “\(SMINAL PARTICIPACION
Euros)
BETINOKS Turquia 355 25,00% ACERINOX S.A
YICK HOE METALS Malasia 557 25,00% ACERINOX S.A

Las actividades de las compariias del grupo son las siguientes:

® North American Stainless, Inc.: Fabricacién de productos planos y largos de acero inoxidable.

e Columbus Stainless (PTY), Ltd.: Fabricacién de productos planos de acero inoxidable.

e Bahru Stainless, Sdn. Bhd.: Fabricacién de productos planos de acero inoxidable.

e Roldan, S.A.: Fabricacién de productos largos de acero inoxidable.

e |noxfil, S.A.: Fabricacién de alambre de acero inoxidable.

® Inox Re: Sociedad cautiva de reaseguro.

e North American Stainless Financial Investment, Inc.: prestacién de servicios de asesoramiento en materia de comercio exterior.
e E| resto de sociedades: Comercializacién de productos de acero inoxidable.
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El cuadro de participaciones relativo al 2007 es el que sigue:

SOCIEDADES CONSOLIDADAS

POR INTEGRACION GLOBAL

ACERINOX (SCHWEIZ) A.G.
ACERINOX ARGENTINA S.A.

ACERINOX AUSTRALASIA PTY. LTD.
ACERINOX BENELUX S.A. - N.V.
ACERINOX BRASIL, LTDA
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH
ACERINOX FRANCE S.A.
ACERINOX ITALIA S.R.L.
ACERINOX MALAYSIA SDN. BHD
ACERINOX NORWAY A.S
ACERINOX PACIFIC LTD.

ACERINOX POLSKA, SP 2.0.0

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

ACEROL LTDA.

ACIMETAL S.A.

COLUMBUS STAINLESS (PTY) LTD.
D.A. ACERINOX CHILE S.A.
INOXRE S.A.

INOXCENTER CANARIAS S.A.

INOXCENTER S.A.

INOXFIL S.A.

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

INOXPLATE, LTDA.
METALINOX BILBAO S.A.
NORTH AMERICAN STAINLESS
FINANCIAL INVESTMENTS LTD.

NORTH AMERICAN STAINLESS
LONG PRODUCTS.

NORTH AMERICAN STAINLESS MEXI-

COS.A DEC.V.
NEWTECINVEST AG

NORTH AMERICAN STAINLESS INC.

ROLDAN S.A.

NAS CANADA, INC
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PAIS

Mellingen -Suiza
Buenos Aires - Argentina

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

Varsovia - Polonia

Malmoe - Suecia
Singapur - Singapur
Birmingham - Reino Unido
Maia - Portugal
Terrasa (Barcelona) Espafia
Middelburg - Sudéfrica
Santiago de Chile - Chile

Luxemburgo
Telde (Gran Canaria) - Espafia

Barcelona - Espafia
Igualada (Barcelona) - Espafia
Vitoria - Espana
Vigo (Pontevedra) - Espafa
Zaragoza - Espana
Maia - Portugal

Galdécano (Vizcaya) - Espafia

Kentucky - U.S.A.
Kentucky - U.S.A.

Apodaca - N.L.Mexico

Zug - Suiza

Kentucky - U.S.A.

Ponferrada - Espafia

Canada

2007
PARTICIPACION
COSTE | % SOBRE

(En miles EL
de Euros) | NOMINAL
326 100%
664 100%
385 100%
209 100%
191 100%
45.496 100%
17.795 100%
28.919 100%
4752 100%
2.534 100%
10.876 100%
6.190  99,9308%
4 0,0692%
31.909 100%
193 100%
17.095 100%
15.328 100%
2.622 97,5%
279.615 76%
7.545 100%
1.225 100%
258 95,55%
12 4,45%
11.957 97,5%
6.247 100%
2.705 100%
15 100%
1.298 97,5%
10.300 100%
2.986 97,5%
15 100%
5.709 100%
2.734 100%
4.455 100%
526.933 99,14%
3,473 0,86%
17.083  99,3762%
8.084 70,00%
4.327 30,00%

SOCIEDAD
TITULAR DE LA
PARTICIPACION

ACERINOX S.A
ACERINOX S.A

ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
INOXIDABLES
EUSKADI
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A
INOXCENTER
ACIMETAL
ACERINOX S.A
ROLDAN S.A
ACERINOX S.A
INOXMETAL
ACERINOX S.A

ACEROL PORTUGAL

ACERINOX S.A

ACERINOX S.A

ROLDAN S.A

NORTH AMERICAN

STAINLESS INC.
ACERINOX S.A
ACERINOX S.A

N.A.S. LONG
PRODUCTS

ACERINOX S.A

NORTH AMERICAN

STAINLESS INC.
ACERINOX S.A

AUDITORES

KPMG
Chinen, Morbe-
lli y asociados
KPMG
KPMG

KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG

KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
BDO Audiberia
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG
KPMG

KPMG
KPMG

KPMG

KPMG

KPMG

KPMG

KPMG
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2007
PARTICIPACION
| PARTICIPACION | ——

EMPRESAS ASOCIADAS
COSTE % SOBRE EL TITULAR DE LA
(En miles de | “\(SMINAL PARTICIPACION
Euros)
BETINOKS Turquia 355 25,00% ACERINOX S.A
YICK HOE METALS Malasia 557 25,00% ACERINOX S.A

5.2 Variaciones en el perimetro de consolidacion
Las variaciones del perimetro de consolidacion en el ejercicio 2008 han sido las siguientes:
Bahru Stainless, Sdn. Bhd.

En marzo de 2008 se ha constituido la sociedad Bahru Stainless SDN BHD, con sede social en Johor — Bahru — Malasia, con un capital
social inicial de 106 millones de Ringgits Malayos, aportados en su totalidad por Acerinox S.A. El objeto social de dicha sociedad es la
fabricacion de productos planos de acero inoxidable. Se trata de un ambicioso plan que se desarrollard en sucesivas fases, siendo a su
conclusion una planta integral con una capacidad anual de un millén de toneladas.

La primera fase se refiere a los talleres de laminacion en frio y acabado, ya se ha puesto en marcha con la compra de los terrenos y la ad-
judicacién de la mayoria de los equipos. Con posterioridad al cierre se ha firmado un acuerdo con NISSHIN STEEL por el que participara
en la sociedad con el 33%.

Acerinox Shangai, Co Ltd

En mayo de 2008, se constituyd la sociedad Acerinox Shanghai Co Ltd, con un capital de 9,4 millones de USD desembolsados en su
totalidad por Acerinox S.A. El objeto social de dicha sociedad es la comercializacién y distribucion de los productos de acero inoxidable
fabricados por cualquiera de las cinco fabricas del grupo. Su érea geogréfica de influencia es China.

Continental Inox - Comércio de Productos de Aco Inoxidavel, Unipessoal Lda

En julio de 2008, se constituyd en Portugal, la sociedad limitada unipersonal Continental Inox, con una aportacién de capital de 15.000
EUR, Unica cuota suscrita por Inoxcenter SA. El objeto social de dicha sociedad es la comercializacién y venta al detalle, de los productos
de acero inoxidable fabricados en el grupo, asi como de otros productos de acero inoxidable como tubos, accesorios, y tornillos.

North American Stainless Long Products Inc.

En febrero de 2008, North American Stainless Inc. (NAS), y Roldan SA llegaron a un acuerdo de intercambio de acciones, mediante el
cual Roldén, unico accionista de North American Stainless Long Products Inc. (NAS L.P), intercambié las 100 acciones que poseia de NAS
Long Products y que constituian el capital social de dicha Sociedad, por 4,26 acciones nuevas emitidas por NAS Inc. Posteriormente,
NAS y NAS L.P se fusionaron, amortizando NAS las 4.26 acciones poseidas por NAS Long Products de dicha Sociedad (0,86% del capital
social de NAS).

En el ejercicio 2007 las variaciones del perimetro fueron:

Inoxcenter, Acimetal, Inoxmetal y Metalinox Bilbao

En abril de 2007, Acerinox S.A adquirié una participacion minoritaria en el grupo de empresas comercializadoras espafnolas incremen-
tando su porcentaje de participacién en un 1,67%. El porcentaje de minoritarios pasé del 4,167% en 2006 a un 2,5% en 2007. El precio de

adquisicién de dichas acciones fue 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 imputd contra patrimonio (reservas consolidadas).
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North American Stainless Financial Investments, Inc.

En marzo de 2007, se constituyé la sociedad North American Stainless Financial Investments, Inc, con sede en Delaware — Kentucky — USA.
La sociedad fue 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 constituyd la sociedad North American Stainless Mexico, Inc, con sede en Apodaca— Mexico. La sociedad fue constituida 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.

5.3 Ampliaciones de capital

Las ampliaciones de capital producidas en el ejercicio 2008 han sido:

SOCIEDAD Ndmero de Acciones (en miles) Incremento de capital (datos en miles de €)

Acerinox ltalia 1 Cuota 15.000
Acerinox UK 9.000 11.349
Acerinox Shangai 9.400 6.347
Bahru Stainless SDN. BHD 106.000 22.815
NAS Mexico S.A. de C.V. 208.096 11.479
Continental Inox 1 Cuota 15

En el caso de Acerinox Shanghai, Bahru Stainless y Continental Inox, los aumentos en el capital se corresponden con aportaciones para la
constitucién de dichas sociedades. En el caso de Acerinox Italia , Acerinox UKy NAS Mexico se trata de ampliaciones de capital realizadas
para financiar nuevas inversiones. Asimismo, se ha producido una aportacién suplementaria en Inoxplate por parte de Acerol Portugal,
que ha generado un aumento de patrimonio en dicha sociedad de 6.150 miles de euros.

Durante el ejercicio 2007 se produjeron las siguientes ampliaciones de capital:

SOCIEDAD Ndmero de Acciones (en miles) Incremento de capital (datos en 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 aumentos en el capital se corresponden con aportaciones
para la constitucién de dichas sociedades. Asimismo, se ha producido una aportacién suplementaria en Inoxplate por parte de Acerol
Portugal, que ha generado un aumento de patrimonio en dicha sociedad de 3.300 miles de euros.

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 informacién 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 geogréfico es aquel en el que se proporcionan productos o servicios en un entor-
no econémico concreto sujeto a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos que operan en otros entornos econémicos.
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Los tipos de productos vendidos por los diferentes segmentos de negocio del Grupo es como sigue:
e Producto plano de acero inoxidable: desbastes, bobinas, chapas, chapones, discos y flejes.
e Productos largos de acero inoxidable: barras, angulos, alambre y alambrén.

e Otros: incluye otros productos de acero inoxidable, no incluidos en los segmentos anteriores.

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

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

6.1 Segmentos de negocio

Los resultados por segmento para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2008 son los siguientes:

2008

(Datos en miles de euros)

Producto Producto
Y " Otros Ajustes Total
plano largo

Ingresos ordinarios 5.021.629 649.101 79.140 -650.487 5.099.383
Ventas entre sectores del grupo -612.993 -37.494 650.487
T T T

Beneficio bruto de explotacion 164.098 9.751 -7.973 23955 169.831
Amortizacion -106.295 -15.227 -337 0 -121.859
Pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0
Participacién en resultados de las entidades

contabilizadas aplicando el método de la -209 0 0 0 -209

Cuenta de pérdidas y ganacias

participacion
Costes financieros netos (incluye resultados
de asociadas)

Resultado antes de impuestos -4.985 -6.984 -9.136 4.359 -16.746

-62.579 -1.508 -826 404 -64.509

Impuesto sobre las ganancias 4.045 2.618 2.430 -1.293 7.800
Resultado consolidado del ejercicio 940 | -4.366 6.706 3.066 -8.946
Balance

Activos del segmento 3.361.029 299.536 47.061 14.503 3.722.129

Inversiones contabilizadas aplicando

) o 4.606 0 0 0 4.606
el método de la participacion

Activos no imputados

Total activo consolidado 3.365.635 299.536 47.061 14.503 3.726.735

Pasivos del segmento 1.506.099 142.774 51.510 5.802 1.706.185

Pasivos no imputados

Total pasivo consolidado (Excluido Patrimonio Neto) [ 1.506.099 142.774 51.510 5.802 1.706.185

Inmovilizaciones materiales 1.449.798 167.192 0 1.616.990
Inversiones en inmovilizado 330.367 11.884 0 0 342.251
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Los datos relativos al ejercicio 2007 son los siguientes:

(Datos en miles de euros)

Cuenta de pérdidas y ganacias
Ingresos ordinarios 6.405.651 874.958 108.193 -469.725 6.919.077
Ventas entre sectores del grupo -418.710 -51.015 469.725

e N e e o
Beneficio bruto de explotacién 593.924 64.254 -6.058 2719 654.839
Amortizacion -113.866 -14.403 -317 0 -128.586
Pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0

Participacién en resultados de las entidades
contabilizadas aplicando el método de 2.406 0 0 0 2.406
la participacion

Costes financieros netos (incluye resultados
de asociadas)

Resultado antes de impuestos 412.505 49.867 -6.757 3.071 458.686

-69.959 16 -382 352 -69.973

Impuesto sobre las ganancias -132.556 -12.100 1.868 911 -143.699
Resultado consolidado del ejercicio 279.949 37.767 -4.889 2.160 314.987
Balance

Activos del segmento 3.996.027 366.168 68.950 10.342 4.441.487

Inversiones contabilizadas aplicando el método

S, 4.819 0 0 0 4.819
de la participacion

Activos no imputados

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 (Excluido Patrimonio Neto) | 1.882.262 188.143 63.594 4.707 2.138.706

Inmovilizaciones materiales 1.246.081 173.240 6.384 1.425.705
Inversiones en inmovilizado 197.366 17.829 0 0 215.194

6.2 Segmentos geograficos

A continuacién se presentan los datos relativos a los segmentos geograficos correspondientes al ejercicio 2008:

(Datos en miles de euros)

2008

Importe neto de la ciffa de negocio 220612 1836373 294370 688353 6863 5050571
por destino de la mercancia

Importe neto dela cifra de negocio 2104260 1841690  1.104.621 0 0 5050571
por origen de la mercancia

Activos del segmento por origen 1.721.729 1.460.334 450.082 94.358 233 3.726.735
Inmovilizaciones materiales en el origen 371.350 996.061 249.258 288 3 1.616.990
Inversiones en inmovilizado en origen 122.413 164.872 51.478 3.485 3 342.251
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Los datos relativos al ejercicio 2007 son los siguientes:

(Datos en miles de euros)

2007

Importe neto de la cifra de negocio 2881034  2487.072 347.554  1.180.332 4891 6.900.883
por destino de la mercancia

Importe neto de a cifra de negocio 2842327 2383082 1.675.474 0 0  6900.883
por 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 33 215.193

NOTA 7 —

INMOVILIZADO INTANGIBLE

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

(Datos en miles de euros)

COSTE Derechos de | - Propiedad |, ¢ cticasy| suToTAL | Fondode
emision industrial comercio
otros
Adquisiciones 1.777 2 2774
Altas por generacién interna 0 0 O 0
Traspasos 0 0 0 0
Bajas -5. 435 0 —3 -5. 438
Diferencias de conversion 0
Adquisiciones 6. 251 0 755 7. 006
Dotacién de pérdidas por deterioro 0 0 0 0
Traspasos 0 0 -5 -5
Bajas -2. 2% 0 —39 -2. 335
Diferencias de conversién 0
AMORTIZACION ACUMULADA Y PERDIDA POR | Derechos de | Propiedad ,Ap"ca,c',c’”es Fondo de
DETERIORO emisién industrial informéticas y | SUBTOTAL comercio
otros
-__
Dotacion 2.389 1.523 3.912
Dotacién de pérdidas por deterioro 547 0 0 547
Reversién de pérdidas por deterioro 0 0 0 0
Traspasos 0 0 0 0
Bajas 0 0 -4 -4
Diferencias de conversién 0
__ﬂ
Dotacion 2.047 1.322 3.369
Dotacion de pérdidas por deterioro 454 0 0 454
Reversién de pérdidas por deterioro -547 0 0 -547
Traspasos 0 0 0 0
Bajas 0 0 -38 -38
Diferencias de conversion 0 0 0
__ﬂ

Aplicaciones
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Aplicaciones

VALOR NETO Derechos de | - Propiedad |, (| sticasy| susToTAL | Tondode
emisién industrial comercio
otros
Coste 31 de Diciembre de 2006 5.954 24.310 15.332 45.596 69.124
Amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro -16.210 -12.681 -28.891
Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2006 5.954 8.100 2.651 16.705 69.124
Coste 31 de Diciembre de 2007 2.296 24.312 16.324 42.932 69.124
Amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro -547 -18.599 -14.200 -33.346
Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2007 1.749 5.713 2.124 9.586 69.124
Coste 31 de Diciembre de 2008 6.251 24.312 17.035 47.598 69.124
Amortizacion acumulada y pérdidas por deterioro -454 -20.646 -15.484 -36.584

Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2008 5.797 3.666 1.551 11.014 69.124

La amortizacion del ejercicio aparece recogida en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de dotaciéon amortizacion.

El importe de los gastos de investigacion y desarrollo contabilizados directamente como gastos del ejercicio e imputados a la cuenta de
resultados asciende a 3.031 miles de euros (3.034 miles de euros en 2007)

7.1 Derechos de emisién

De acuerdo con el Plan Nacional de asignacién de derechos de emision 2008/2012, Acerinox S.A ha recibido de forma gratuita un total de
1.393.490 derechos, lo que equivale a 278.698 derechos para cada uno de los cinco ejercicios comprendidos en el mismo. En el ejercicio
2008 se han consumido 209.120 derechos de emisién de CO2, por lo que no ha sido necesario adquirir mas derechos en el mercado.

En lo que respecta al 2007, de acuerdo con el Plan Nacional de asignacion de derechos de emisién 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 afios comprendidos en el Plan 2005/2007. En el ejercicio 2007 se consumieron 224.990 derechos de emision de CO2, por lo
que no fue necesario adquirir mas derechos en el mercado.

El Grupo prevé unas emisiones durante 2009 equivalentes a los derechos asignados para este ejercicio

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

Ndmero de derechos Valoracién (en miles de euros)
Saldo a 31/12/06 280.736 . 5954 |

Asignacion del ejercicio 271.235 1.777
Bajas -256.199 -5.435
Asignacién del ejercicio 278.698 6.251
Bajas -295.772 -2.296

Saldo 31/12/08 278.698 6.251

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

El valor razonable de los derechos de emision al 31 de diciembre de 2008 asciende a 5.797 miles de euros (1.749 miles de euros al 31 de
diciembre de 2007). El Grupo ha registrado una pérdida por deterioro de valor de los derechos de emisién por importe de 454 miles de
euros, correspondiente a la diferencia entre el coste y la cotizacion de los derechos no consumidos al cierre del ejercicio. Esta ha sido
recogida en el epigrafe “otros gastos de explotacion” de la cuenta de resultados.
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Al 31 de diciembre de 2007 el Grupo registré 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 ejercicio. Esta fue
recogida en el epigrafe "“otros gastos de explotacion” de la cuenta de resultados.

El gasto del ejercicio correspondiente a las emisiones de CO2 y que aparece recogido dentro del epigrafe “otros gastos de explotacién”
asciende a 4.691 miles de euros (1.735 miles de euros en 2007). El importe del gasto se corresponde con el valor asignado a los derechos
consumidos en el ejercicio y que equivale al valor de mercado de dichos derechos en el momento de su asignacion.

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

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 2008, el fondo de comercio, por importe de 69 millones de euros, recoge fundamentalmente el surgido en la adqui-
sicion durante 2002 de una participacién de control en Columbus. Dicho fondo de comercio se ha asignado a las unidades generadores
de efectivo (UGE) del Grupo de acuerdo al segmento del negocio y geogréfico (producto plano - Sudéfrica) al que pertenece.

El importe recuperable de una UGE se determina en base a célculos del valor de uso. Estos célculos usan proyecciones de flujos de efec-
tivo basadas en presupuestos financieros aprobados por la direccion que cubren un periodo de cinco afos. Los flujos de efectivo mas alld
del periodo de cinco afnos 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 volimenes de ventas y produccién estimados estan basados en las capacidades actuales de acuerdo con las maquinas y equipos
existentes. La direccién 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 hipdtesis clave usadas en los célculos del valor de uso son las siguientes:

Margen Bruto promedio presupuestado (*) 6,2%
Tasa de crecimiento medio ponderado (**) 2,5%
Tasa de descuento aplicada (***) 11,4%

(*) Margen Bruto definido como el resultado de explotacién, descontadas las amortizaciones y provisiones (en porcentaje sobre el impor-
te neto de la cifra de negocios)

(**) Usadas para extrapolar flujos de efectivo més alla del periodo del presupuesto.

(***) Tasa de descuento antes de impuestos aplicada

De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que disponen los Administradores del Grupo, las previsiones de cash flows netos
atribuibles a esta UGE soportan perfectamente tanto el valor del fondo de comercio registrado por la adquisicién 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 esté 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 2008 y 2007 se muestra en la tabla siguiente:

(Datos en miles de euros)

Instalaciones

Terrenos y .. Otro Inmovilizado
construcciones tecmf:as y inmovilizado en curso
madquinaria
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
Altas 22.692 55.069 2.310 255.174 335.245
Traspasos 10.015 56.733 1.677 -68.419 6
Bajas -860 -30.390 -5.212 -5 -36.467
Diferencias de conversion 3.919 -31.010 -2.507 1.195 -28.403

Saldo a 31 de Diciembre de 2008 515.656 2.240.011 95.266 346.814 3.197.747

Instalaciones

AMORTIZACION ACUMULADA Y PERDIDA POR Terreno.s y I ——— . Ot.r.o Inmovilizado
DETERIORO construcciones .. inmovilizado en curso
madquinaria

| Saldo a31de Diciembrede2006 | 176945 | 1186463 | 66388 | 0| 142979
Dotacion 12.648 103.358 8.668 0 124.674
Dotacion de pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0
Reversién 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

| Saldoa31deDiciembrede2007 | 185233 | 1246439 | 69989 | 0| 1501661
Dotacién 12.341 98.382 7.767 0 118.490
Dotacién de pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0
Reversién de pérdidas por deterioro 0 0 0 0 0
Traspasos -26 16 10 0 0
Bajas -708 -28.751 -2.946 0 -32.405
Diferencias de conversion 1.450 -7.178 -1.261 0 -6.989

Saldo a 31 de Diciembre de 2008 198.290 | 1.308.908 73559 | 0 | 1580757

Instalaciones -
Terrenos y Otro Inmovilizado

VALOR NETO . técnicas y . I
construcciones . inmovilizado en curso
magquinaria
Coste 31 de Diciembre de 2006 477.870 2.252.150 95.794 61.799 2.887.613
Amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro -176.945 -1.186.463 -66.388 -1.429.796
Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2006 300.924 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
Amortizacién acumulada y pérdidas por deterioro -185.233 -1.246.439 -69.989 -1.501.661
Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2007 294.656 943.170 29.009 158.869 1.425.705
Coste 31 de Diciembre de 2008 515.656 2.240.011 95.266 346.814 3.197.747
Amortizaciéon acumulada y pérdidas por deterioro -198.290 -1.308.908 -73.559 0 -1.580.757

Valor neto en libros a 31 de Diciembre de 2008 317.365 931.103 21.707 346.814 1.616.990
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La amortizacion del ejercicio aparece recogida en la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe de “dotaciéon para amortizaciones”.

Inmovilizado en curso

Las inversiones clasificadas en este epigrafe se desglosan como sigue:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Construcciones 47.252 27.903
Instalaciones técnicas y maquinaria 293.175 103.913
Otro inmovilizado 3.020 21.589
Anticipos 3.367 5.465

TOTAL 346.814 158.869

Inmovilizado situado fuera del territorio espariol

El detalle del inmovilizado situado fuera del territorio espariol es el siguiente:

(Datos en miles de euros)

2008 2007
Amortizacion Amortizacion
Coste Coste
--
Terrenos y construcciones 278.450 -62.048 258.113 -52.476
Instalaciones técnicas y maquinaria 1.297.302 -489.984 1.296.118 -431.255
Otro inmovilizado 26.995 -18.654 29.975 -17.289
Inmovilizado en curso 298.668 110.597

TOTAL 1.901.415 -570.687 1.694.803 -501.020

Cambios de estimacién

No se ha producido ninglin cambio de estimacién en el presente ejercicio ni respecto a los valores residuales, ni respecto a las vidas
atiles

Arrendamiento financiero

A 31 de diciembre de 2008 y 2007, no esta vigente ningun contrato de arrendamiento financiero.

Garantias

El endeudamiento a largo plazo de la sociedad del Grupo North American Stainless a 31 de diciembre de 2008, y que asciende a 6 millo-
nes de USD, se encuentra garantizado con bienes de su inmovilizado.

Compromisos

Al 31 de diciembre de 2008 el Grupo tiene contratos firmados para la adquisicion de nuevos equipos e instalaciones por importe 183.312
miles de euros (192.257 miles de euros al 31 de diciembre de 2007).

Capitalizacién de intereses y diferencias de cambio

El importe de la capitalizacién de intereses y diferencias de cambio asciende a 1.894 miles de euros en 2008 (1.935 miles de euros en
2007); todo el importe capitalizado durante este ejercicio se corresponde a intereses. La tasa de capitalizacion en el afio 2008 ha sido del
10,30% (6,81% en 2007).
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Enajenaciones de inmovilizado
La pérdida por venta o retiro de inmovilizaciones materiales registrado en la cuenta de resultados en 2008 en el epigrafe “Otros gastos

de explotacién” asciende a 1.138 miles de euros (1.101 miles de euros en 2007).

La ganancia por venta de inmovilizaciones materiales registrado en la cuenta de resultados en 2008 en el epigrafe “Otros ingresos de
explotacién ” asciende a 451 miles de euros (2.221 miles de euros en 2007).

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 2008 y 2007, son los siguientes:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Naturaleza y destino Valor bruto AAn::Z:zlaaccijzn Valor bruto AAn:;?j':zlaaccijzn
Tratamiento de aguas 42.562 18.128 38.987 15.306
Neutralizacién de 4cidos 15.873 10.518 14.953 10.402
Tratamiento de emisiones gaseosas 37.696 32.066 37.907 32.461
Sistema automatico de adiciones 5.179 3.940 5.041 3.818
Otros elementos 111.573 39.073 98.246 31.368

212.883 103.725 195.134 93.355

Durante el ejercicio 2008 Acerinox S.A. ha recibido una subvencion para inversiones en infraestructuras destinadas a la proteccién del
medioambiente por importe de 883 miles de euros (330 miles de euros en 2007)

Durante el presente ejercicio 2008 la Sociedad dominante ha incurrido en unos gastos medioambientales ordinarios por importe de
57.853 miles de euros, de los cuales 19.501 miles de euros corresponden a la Sociedad dominante (17.293 miles de euros en 2007).

A 31 de diciembre de 2008 no existen contingencias significativas relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente por lo que
no ha sido preciso en el presente ejercicio dotacién alguna a la provisién para actuaciones medioambientales

Otra informacién
A 31 de diciembre de 2008, no existen litigios, embargos ni ninguna medida andloga que pudiera afectar a los elementos del inmovilizado

material.

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

El Grupo no tiene elementos de inmovilizado material no afectos a la explotacién o fuera de uso.

Inversiones inmobiliarias

Acerinox, S.A. tiene arrendado a terceros algunas plantas de un edificio de su propiedad, obteniendo unos ingresos por este conceptos
de 395 miles de euros (382 miles de euros en 2007). Los gastos operativos asociados, incluyendo reparaciones y mantenimiento han
ascendido a 128 miles de euros (104 miles de euros en 2007).

El valor de mercado de estas inversiones inmobiliarias a 31 de diciembre de 2008 asciende a 8,625 millones de euros (8,73 millones de
euros en 2007).

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.

128



ACERINDX

NOTA 9 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS

9.1 Consideraciones generales

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una empresa, y simultdneamente, a un pasivo financiero
o a un instrumento de patrimonio en otra. La Sociedad reconoce un instrumento financiero en su balance cuando se convierte en parte
obligada del contrato o negocio juridico.

La empresa clasifica sus instrumentos financieros en:

1) Activos financieros:

e Efectivo y otros activos liquidos

e Créditos por operaciones comerciales

e Créditos a terceros

® \alores representativos de deuda de otras empresas
e Instrumentos de patrimonio de otras empresas

e Derivados con valoracion favorable para la empresa
e Otros activos financieros

2) Pasivos financieros:

e Débitos por operaciones comerciales

e Deudas con entidades de crédito

e Obligaciones y otros valores negociables emitidos

e Derivados con valoracion desfavorable para la empresa
e Otros pasivos financieros

3) Instrumentos de patrimonio propios
Ademés, a efectos de su valoracién, la empresa designa los instrumentos financieros en alguna de las siguientes categorias:

1) Activos financieros:

e Préstamos y partidas a cobrar

® Inversiones mantenidas hasta vencimiento

e Activos financieros mantenidos para negociar

e Otros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
e Inversiones en el patrimonio de empresas del grupo y asociadas

e Activos financieros disponibles para la venta

2) Pasivos financieros:

e Débitos y partidas a pagar
* Pasivos financieros mantenidos para negociar
e Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

3) Instrumentos de patrimonio propios
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9.2 Categorias de activos y pasivos financieros

Los activos financieros de la empresa, a excepcion de las inversiones en empresas Asociadas, al cierre del ejercicio son los siguientes:

(Datos en miles de euros)

Instrumentos financieros a largo plazo Instrumentos financieros a corto plazo

Valores Créditos, Valores _
Instrumentos de Instrumentos Créditos,

representativos derivad "
erivados y otros
de deuda y

representativos| derivados y
de deuda otros

Préstamos y partidas a cobrar 1.666 1.470 348.372 812.944

patrimonio de patrimonio

Inversiones mantenidas hasta
vencimiento
Activos disponibles para la venta
- Valorados a valor razonable 15.171
- Valorados a coste 10 4.627

Activos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias

- Mantenidos para negociar 24.969 17.580  3.611
- Otros
Derivados de cobertura 123

I T 7 I ) B R 1

Los pasivos financieros de la empresa al cierre del ejercicio son los siguientes:

(Datos en miles de euros)

‘ Instrumentos financieros a largo plazo Instrumentos financieros a corto plazo

Deudas con Obligaciones . Deudas con Obligaciones
. Derivados y . .
entidades de |y otros valores otros entidades de |y otros valores| Derivados y otros

crédito negociables crédito negociables

Débitod y partidas a pagar 615.759 404.658 2190 1.478 402.758 685.228 389.028 761.854

Pasivos a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias

- Mantenidos para negociar 1.097 604
- Otros

Derivados de cobertura

T I e i I B e e e M R
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9.2.1 Clientes y otras cuentas a cobrar

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

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Clientes 286.522 738.213
Clientes empresas asociadas 8.075 11.934
Deudas con el personal 425 328
Administraciones Publicas 23.792 47.714
Otros deudores 27.339 15.144
Ajustes por periodificacion 7.930 5.378
Correcciones valorativas por incobrabilidad -5.712 -5.767

TOTAL 348.372 812.944

Las correcciones valorativas corresponden integramente a clientes. Su movimiento es el siguiente

2008 2007

Saldo inicial 5.767 9.744
Dotacion 949 1.014
Aplicacién -332 -3.723
Reversién -628 -1.257
Diferencias de conversién -44 -1

Saldo a 31 de Diciembre 5.712 5.767

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

Durante el ejercicio 2008 y 2007 no se han devengado intereses procedentes de activos financieros deteriorados.

No existen correcciones valorativas por incobrabilidad relacionadas con partes vinculadas ni en 2008 ni en 2007.

Durante el ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2008, ciertas sociedades del Grupo han cedido cuentas a cobrar por valor 258.451
miles de euros a entidades financieras a cambio de efectivo. Dichos importes se dan de baja contablemente por cumplir las condiciones

establecidas en la NIC 39 respecto a la transferencia de riesgos y beneficios. En el ejercicio 2007 el importe de las cuentas por cobrar
cedidas entidades financieras y dadas de baja de balance ascendia a 162.633 miles de euros.
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9.2.2 Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Un detalle de este epigrafe del balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2007 y 2008 es el siguiente:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Proveedores y acreedores por prestacién de servicios 289.602 649.468
Deudas con el personal 13.642 25.912
Proveedores de inmovilizado 13.380 20.827
Impuestos y Seguridad social 12.483 20.243
Dividendo a pagar 25.062 25.871
Otros acreedores 30.330 9.738
Provisiones corrientes 4.529 9.796

TOTAL 389.028 761.855

9.2.3 Deudas con entidades de crédito

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

(Datos en miles de euros)

2008 2007 2008 2007

Préstamos de entidades de crédito 615.759 404.658 402.758 685.228

Total deuda no corriente 615.759 404.658 402.758 685.228

El vencimiento de los préstamos a largo plazo de 2008 es como sigue:

(Datos en miles de euros)

2010 2011 2012 2013y siguientes TOTAL

Deudas con entidades de crédito 100.494 581 56.984 457.700 615.759

Total deuda 100.494 56.984 457.700 615.759

Los datos relativos al 2007 eran los siguientes:

(Datos en miles de euros)

2009 2010 2011 2012 y siguientes TOTAL

Deudas con entidades de crédito 3.178 401.480 404.658

Total deuda 3.178 mn 401.480 404.658
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El desglose de los préstamos por divisa es el siguiente:

(Datos en miles de euros)

2008 2007 2008 2007

EUR 501.139 400.848 219177 384.642
usb 114.620 3.810 73.213 106.891
ZAR 108.655 185.775
GBP 1.392
SEK 806 5.373

1.155

PLN 907
TOTAL 615.759 404.658 402.758 685.228

El tipo de interés medio en vigor de las deudas con entidades de crédito a largo plazo es del 3,29% para el Délar Americano y 5,07% para
el Euro. En 2007 los tipos de interés medios eran del 4,27% para el Délar americano y 4,61% 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 2008 y 2007, el tipo de interés fijo ponderado de los derivados
contratados era 3,12%. (ver nota 9.2.5)

Los tipos de interés de las deudas corrientes con entidades de crédito son 13% para el Rand (11,5% en 2007), 4% para el Euro (4,97% en
2007) y 3,145% para el Délar Americano (5,50% en 2007).

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

(Datos en miles de euros)

2008 2007 2008 2007

Fijo 1.905 1913
Variable 615.759 402.753 400.845 685.228

TOTAL 615.759 404.658 402.758 685.228

El Grupo mantiene al 31 de diciembre de 2008 lineas de crédito con entidades financieras con un limite maximo disponible de 2.253
millones de euros de los cuales 1.019 millones de euros se encontraban dispuestos a 31 de diciembre de 2008. El valor razonable de la
deuda a corto plazo coincide con su valor en libros. El limite méximo disponible de lineas de crédito en el ejercicio 2007 ascendia a 2.541
millones de euros y el importe dispuesto a esa misma fecha era de 1.090 millones de euros.

El Grupo mantiene a 31 de diciembre de 2008 tres préstamos a largo plazo concedidos por entidades de crédito. El ICO (Instituto de
Crédito Oficial), ha concedido en el afio 2008 un préstamo de 160 millones de délares con la finalidad de financiar el plan de inversiones
de la compania en Malasia. Este préstamo tiene un periodo de carencia en la amortizacién de tres afos. Con posterioridad a este plazo,
la amortizacion de dicho préstamo se establece en 14 cuotas semestrales iguales y consecutivas, siendo su vencimiento final en julio de
2018. El tipo de interés medio del ejercicio 2008 es del 3,29% .

Ademés, el BBVA (Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.), ha concedido en el afio 2008 un préstamo de 100 millones de euros. El venci-
miento del préstamo es agosto de 2010, y su amortizacion se realizard en ese momento. El tipo de interés medio del ejercicio 2008 ha
sido el 5,58%.

En lo que respecta al ejercicio 2007, el ICO (Instituto de Crédito Oficial), concedié en dicho afo un préstamo de 400 millones de euros
con la finalidad de financiar inversiones principalmente en Estados Unidos de Norteamérica y Sudéfrica. Este préstamo tiene un periodo
de carencia en la amortizacién de cinco afios. 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. El
tipo de interés medio del ejercicio 2008 ha sido el 5,04% (4,61% en 2007).
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A 31 de diciembre de 2008 existen intereses devengados pendientes de pago por importe de 1,7 millones de euros (1,8 millones de euros
en 2007)

Dado que los préstamos mencionados han sido concedidos a tipo de interés variable, el valor razonable de dichas deudas no difiere de
su coste amortizado.

Del total de endeudamiento bancario, existen préstamos por importe de 516 millones de euros cuyo vencimiento estéd condicionado al
cumplimiento en todo momento durante la vida de los contratos, 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 can-
celacién anticipada de dichos préstamos. Por otro lado, varias pdlizas 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 2008 y 2007 todos los ratios exigibles para
mantener las pdlizas de crédito.

Existe ademas un préstamo por importe de 100 millones de euros en el que se establecen determinados ratios basados en deuda fi-
nanciera neta / EBITDA y Deuda financiera neta / Fondos propios del grupo consolidado. En caso de incumplimiento de estos ratios el
prestamista podré exigir garantia real al prestatario. De los dos ratios mencionados, a 31 de diciembre de 2008 el ratio Deuda financiera
neta / EBITDA obtenido por el Grupo asciende a 3,1, estando preceptuado en 3.

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

El importe total de los ingresos y gastos por intereses calculados utilizando el método de la tasa de interés efectiva asciende a 161 miles
euros (71 miles de euros en 2007).

Algunas Sociedades del Grupo tienen contratadas con diversas entidades financieras operaciones de confirming para la gestiéon del pago a
los proveedores. Los pasivos comerciales cuya liquidacién se encuentra gestionada por las entidades financieras se muestran en el epigrafe
"acreedores comerciales y otras cuentas por pagar” hasta el momento en el que se ha producido su liquidacion, cancelacion o expiracién.

9.2.4 Activos financieros disponibles para la venta

Al 31 de diciembre de 2007 dentro de los activos financieros disponibles para la venta se incluia, principalmente y por importe de 4.616
miles de euros la participacion en la sociedad no cotizada Mexinox, con sede en Méjico. El porcentaje de participacion en esta sociedad
era de un 4,5%. En el ejercicio 2008 se ha enajenado la participacién de Acerinox en dicha sociedad obteniendo un beneficio por este
concepto de 1.062 miles de euros que aparecen recogidos en la cuenta de resultados dentro del epigrafe “Cambios en el valor razona-
ble de instrumentos financieros”. Los titulos estaban valorados a coste, de acuerdo con lo permitido por la NIC 39, puesto que su valor
razonable no podia estimarse al no disponer a la fecha de la informacién que permita dicha valoracion.

En el ejercicio 2008, de acuerdo con las modificaciones introducidas en la NIC 39 de Instrumentos financieros, el Grupo ha procedido a
reclasificar de la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados a la categoria de activos financieros disponi-
bles para la venta, la participacion de Acerinox S.A en la sociedad japonesa Nisshin Steel, sociedad cotizada en la Bolsa de Tokio, debido
a las alianzas estratégicas que la empresa ha establecido con dicha Sociedad para la construccién de una nueva fabrica de productos
planos de acero inoxidable en Malasia. El porcentaje de participacion de Acerinox en esta sociedad tanto en 2007 como en 2008 es de
un 1,058% . En el ejercicio 2008, el importe de la depreciacion de las acciones de Nisshin a valor de mercado se eleva a -9.799 miles de
euros y se ha incluido directamente en patrimonio neto dentro de la partida “Reservas”. (4.737 miles de euros de pérdida en 2007 con-
tabilizada contra resultados)

El movimiento de la cuenta de activos financieros disponibles para la venta en el ejercicio 2008 ha sido el siguiente

(Datos en miles de euros)

Saldo al 31 de diciembre de 2007 4.627

Traspaso de la categoria de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 24.969
Enajenaciones -4.616
Pérdida de valor del ejercicio -9.799

Saldo al 31 de Diciembre de 2008 15.181
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9.2.5 Instrumentos financieros derivados

El Grupo clasifica en la categoria de activos y pasivos a valor razonable con cambios en resultados , los instrumentos financieros derivados
que no cumplen los requisitos para registrarse de acuerdo con la contabilidad de coberturas. Aquellos que cumplen los requisitos para
considerarse instrumentos de cobertura se clasifican en la categoria de derivados de cobertura y se contabilizan de acuerdo con la norma
de valoracién recogida en la nota 2.9.4

Como se detalla en la nota 3, y en relacién 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.

El desglose de los instrumentos financieros derivados clasificados por categorias es el siguiente:

(Datos en miles de euros)

Derivados de cobertura 123

Derivados a valor razonable con cambios en resultados 17.580 1.097 3.612

TOTAL 17.599 1.097 3.734 _

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 la Sociedad con-
trata determinados instrumentos financieros, con objeto de cubrir los riesgos ligados a sus flujos de efectivo en relacién con la liquida-
cion de saldos en moneda extranjera. Las operaciones contratadas consisten fundamentalmente en la compra-venta a plazo de moneda
extranjera con objeto de cubrir las posiciones en divisas. Los instrumentos derivados de estas caracteristicas, no siempre cumplen las
condiciones para considerarse instrumentos efectivos de cobertura de flujos de efectivo segin la NIC 39. A 31 de diciembre de 2008 el
importe contabilizado en la cuenta de resultados por la valoracién de estos derivados a valor de mercado asciende a 14.523 miles de
euros y estan recogidos en “revalorizacién de instrumentos financieros a valor razonable” (4.413 miles de euros en el afio 2007).

Todos los contratos de seguros de cambio a 31 de diciembre de 2008 cubren saldos de clientes (activos) y proveedores (pasivos), no exis-
tiendo ninguno a cierre de ejercicio para cubrir compras de inmovilizado. De estos seguros, no existe ninguno que cumpla las condiciones
de eficiencia para ser tratados como instrumentos de cobertura por lo que son contabilizados como especulativos. (20 miles de euros
fueron considerados como derivados de cobertura en 2007)

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

A 31 de diciembre de 2008 el Grupo tiene contratos para operaciones de divisa utilizados por importe de 214 millones de euros por ven-
tas de divisa y 87 millones de euros por compras. A 31 de diciembre de 2007 se encontraban utilizados 252 millones de euros de ventas y
77 millones de euros por compras. El desglose por divisa de los mencionados contratos a plazo es como sigue:

(Datos en miles)

2008 2007

usb 112.847 97.090 204.150 112.340
EUR 25.938 13.964 32.817

GBP 14.320 21.555

SEK 551.523 410.200

PLZ 70.049

CHF 9.020 8.461
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Ademas la sociedad matriz ha contratado en el ejercicio 2008 un “cross currency swap” para cubrir el préstamo de 160 millones de dé-
lares americanos concedido por el ICO. El importe en divisa contratado es el mismo que el del préstamo y su valor en euros asciende a
113.394 miles de euros.

Los valores razonables de estos contratos a plazo se basan en los valores de mercado de instrumentos equivalentes y ascienden a 16.483
miles de € (3.007 miles de € en 2007), de los cuales 17.580 miles de euros aparecen recogidos en el epigrafe de “otros activos financieros
corrientes” del balance de situacién consolidado (3.612 miles de euros en 2007) y 1.097 aparecen recogidos como “otros pasivos finan-

cieros” (605 miles de euros en 2007).

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 obligacién en el momento del vencimiento, se corresponde con el efecto financiero del descuento.

Riesgo de tipo de interés

El Grupo tiene contratados a 31 de diciembre de 2008 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 délares USA 3 millones de délares USA 2009
Los datos a 31 de diciembre de 2007 son:

Nocional contratado Importe pendiente Vencimiento
De tipo variable a fijo 30 millones de délares USA 9 millones de délares USA 2009
A 31 de diciembre de 2008, el tipo de interés fijo ponderado de los derivados contratados es del 3,12% (2007: 3,12%).
Estos instrumentos derivados contratados cumplen al 31 de diciembre de 2007 y 2008 las condiciones para ser considerados como ins-
trumentos de cobertura de flujos de efectivo, por lo que las pérdidas no realizadas derivadas de su valoracién a valor razonable se han
imputado a patrimonio neto por importe de 153 miles de euros (-480 miles de euros en 2007).
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 situacién y asciende a 19 miles de euros que aparecen registrados en el epigrafe “otros activos financieros corrien-
tes” del balance de situacién consolidado (122 miles de euros a 31 de diciembre de 2007).
Durante el ejercicio 2008 se ha detraido del patrimonio e incluido en el resultado del ejercicio 156 miles de euros (133 miles de euros en

2007).

Riesgo del precio de compra de las materias primas

Durante los anos 2008 y 2007 no se han contratado instrumentos financieros derivados para la cobertura del riesgo en las variaciones del
precio de compra de las materias primas.

9.2.6 Otra Informacién

Al 31 de diciembre de 2008 y 2007:

- 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 15.
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NOTA 10 — INVERSIONES CONTABILIZADAS POR EL METODO DE LA PARTICIPACION
Su movimiento en los ejercicios 2008 y 2007 es el siguiente:

(Datos en miles de euros)

2008 2007
Saldo inicial 4.819 3.261

Participacién en el resultado -209 2.406
Dividendos repartidos 0 -684
Diferencias de cambio -4 -164

Saldo a 31 de Diciembre 4.606 4.819

A continuacién se incluye la participacién del Grupo en sus principales asociadas, ninguna de las cuales cotiza en Bolsa, ademas de infor-
macién financiera de dichas entidades asociadas:

. . Patrimonio neto L
Activos Pasivos . Ingresos Resultados | % Participacion
(sin resultados)

(Datos en miles de euros)

2008
Betinoks Turquia 983 59 1.041 7.183 -116 25%
Yick Hoe Metals Malasia 80.180 62.679 18.219 92.557 -718 25%
Betinoks Turquia 1.399 114 1.492 15.222 -207 25%
Yick Hoe Metals Malasia 71.898 53.906 8.162 119.822 9.830 25%

No existen pasivos contingentes significativos en dichas entidades.

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

(Datos en miles de euros)

2.008 2007

Materias primas y otros aprovisionamientos 373.204 421.977
Productos en curso 247.531 325.920
Productos terminados 744.813 1.097.684
Subproductos, residuos y materias recuperables 22.604 10.015
Anticipos 229 227

TOTAL 1.388.381 1.855.822

El coste de los bienes vendidos, asciende a 4.725 millones de euros en 2008 (5.498 millones de euros en 2007).
Las pérdidas registradas en el ejercicio 2008 para valorar las existencias a su valor realizable neto ascienden a 128.416 miles de euros
(97.363 miles de euros en el ejercicio 2007). Las reversiones del ejercicio 2008 corresponden a la realizacion via venta de los bienes cuyo

valor neto de realizacién habia sido ajustado a 31 de diciembre de 2007.

No existen a 31 de diciembre de 2008 y 2007 existencias pignoradas en garantia del cumplimiento de deudas o compromisos contraidos
con terceros.
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Compromisos

Al 31 de diciembre de 2008 el grupo consolidado tiene compromisos de compra de materia prima por 288.606 miles de euros (1.082.661
miles de euros en 2007). A estas mismas fechas, no existen compromisos firmes de ventas, aunque existen pedidos formales sobre los
cuales el Grupo no prevé ninguna circunstancia que impida su entrega fuera de los plazos acordados.

Las sociedades del Grupo tienen contratadas varias pélizas de seguro para cubrir los riesgos a que estén sujetos las existencias. La cober-
tura de estas polizas se considera suficiente.

NOTA 12 - EFECTIVO Y OTROS MEDIOS LIQUIDOS EQUIVALENTES
El detalle de este epigrafe del balance de situacién al 31 de diciembre es como sigue:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Caja y bancos 59.915 30.073
Depésitos en entidades de crédito a corto plazo 19.760 137.200

TOTAL 79.675 167.273

El tipo de interés efectivo de los depésitos a corto plazo en entidades de crédito fue el 4,20% para el euro y 1,25% para el délary 1,80% para
el ringgit malayo (4,48% para el euro y 4,10% para el zloty en 2007) y el plazo medio de vencimiento de estos depdsitos es de 30 dias.

Al 31 de diciembre de 2008 existen saldos bancarios restringidos en garantia de financiacién recibida por importe de 782 miles de euros.
(5.935 miles de euros en 2007)

NOTA 13 - PATRIMONIO NETO

13.1 Capital suscrito y prima de emisién

El movimiento de las acciones en circulacién durante 2008 y 2007 es como sigue:

(Datos en miles de euros)

. Acciones . 5 Prima de
. Acciones ) Capital Social ..
N° Acciones .. propias (en . emisién (en
. ordinarias ! (en miles .
(miles) i miles de miles de
(miles) de euros)
euros) euros)
Al 1 de enero de 2007 259.500 259.500 0 64.875 232.329
Distribucién prima de emisién -25.950
Adqusicién acciones propias -5.458
Al 31 de diciembre de 2007 259.500 259.500 -5.458 64.875 206.379
Distribucion prima de emisién -25.254
Adqusicién acciones propias -127.481
Amortizacion de acciones propias -5.200 -5.200 82.409 -1.300

Al 31 de diciembre de 2008 254.300 254.300 -50.530 63.575 181.125

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

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

La Junta General de accionistas celebrada el dia 27 de mayo de 2008, aprobd una reduccién de capital social mediante la amortizacion
de 5.200.000 acciones propias, quedando fijado dicho capital en 63.575.000 euros, representado por 254.300 acciones ordinarias de 0,25
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euros de valor nominal cada una. Las acciones amortizadas quedaron excluidas de negociacién en las Bolsas de Madrid y Barcelona el dia
11 de agosto de 2008. La Sociedad ha registrado la amortizacion de estas acciones cargando la cuenta de capital social por 1.300 miles
de euros y el resto, hasta el precio de adquisicién de las mencionadas 5.200.000 acciones contra reservas. En el ejercicio 2007 no hubo
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 2008 los Unicos accionistas con una participacién igual o superior al 10% en el capital de Acerinox S.A., son Alba
Participaciones S.A (23,77%), Omega Capital S.L. (13,38%) y Nisshin Steel Co. Ltd. (11,32%) En 2007 los % de participacion superiores al
10% eran: Alba Participaciones S.A (23,4%), Omega Capital S.L. (13,275%) y Nisshin Steel Co. Ltd. (11,093%)

En cuanto a la prima de emision, la Junta General de Accionistas de 27 de mayo de 2008 aprobé una devolucién de aportaciones a los
accionistas de la Sociedad con cargo a la prima de emision por un importe de 0,10 euros por accién, resultando un importe total de 25.254
miles de euros.

La Junta General de Accionistas del 14 de junio de 2007 aprobd una devolucion de aportaciones a los accionistas de la Sociedad con
cargo a la prima de emisién por un importe de 0,10 euros por accién, resultando un importe total de 25.950 miles de euros.

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 conversién en capital social.

13.2 Reservas

Dentro de este epigrafe se incluyen las siguientes partidas:

(Datos en miles de euros)

Ajuste a valor

R . razonable |Otras reservas|
revalorizacion| Reserva de | acciones de . .
Reserva legal . de activos |por ganancias
de cobertura | la Sociedad . .
disponibles | acumuladas

inmovilizado Dominante
para la venta

SEEOMERIFIEER DEH] CRIATT 12.975 21.834 1.807 1.948.517 | 1.985.133
de 2007

Reserva Reserva para

Resultado 2007 312.304 312.304
\C/(ajlk:)errlzzr:nable instrumentos de 479 479
Reparto dividendos 2006 -90.825 -90.825
/:;jroirs]i:lis:es participaciones 152 152
232?:;r;n de acciones de la Sdad 5458 5,458 0
Traspasos -16.592 16.592 0
Otros movimientos -1.564 -1.564
Soido o 31 doDiiombrodo 207 | 12975 | 526z | tazs | sdse | 0 |aivaia | 2o0hats
Resultado 2008 -10.456 -10.456
\C/zlk;)err;zzrznable instrumentos de 153 6.850 7012
Reparto dividendos 2007 -89.446 -89.446
Amortizacién de acciones propias -260 -80.849 -81.109
Traspasos -5.458 5.458 0
Otros movimientos -1.487 -1.487

Sado 31 doDisembro do2008 | 12715 | 5242 | 175 | 0 | a5y |200zen | 2014907
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a) Reserva legal

La reserva legal ha sido dotada de conformidad con el articulo 214 de la ley de Sociedades Andnimas, que establece que, en todo caso,
una cifra igual al 10 por ciento del beneficio del ejercicio se destinaré a ésta hasta que alcance al menos, el 20 por ciento del capital social.
Al 31 de diciembre de 2008 y 2007, la Sociedad tiene dotada esta reserva por un importe equivalente al 20 por ciento del capital social.

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

b) Reserva de revalorizaciéon de inmovilizado

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre medidas urgentes de caracter fiscal y de fomento y liberacién de la
actividad econdmica, la Sociedad actualizé sus elementos patrimoniales del inmovilizado material. El importe de la reserva corresponde
al de la actualizacién 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 afios 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 ha destinado a Reservas de libre disposicion 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) Otras reservas por ganancias acumuladas

Dentro de este epigrafe se incluyen los resultados consolidados del ejercicio, las reservas en sociedades consolidadas por integracién
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 péarrafos anteriores.

Reparto de dividendos 2006 y 2007 recoge la distribucién de dividendos acordada en Junta General de aprobacion de cuentas, con inde-
pendencia del momento del pago, por lo que incluye el dividendo a cuenta pagado durante el ejercicio anterior.

Al 31 de diciembre de 2008, existian reservas y ganancias acumuladas en el Grupo indisponibles por importe de 21.690 miles de euros
(21.950 miles de euros a 31 de diciembre de 2007).

En la nota 13.4 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.

d) 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 ain no se han producido.

e) Ajuste a valor razonable de activos disponibles para la venta

La Sociedad tiene clasificados determinados instrumentos financieros como disponibles para la venta. De acuerdo con la norma de valo-
racién las variaciones en el valor razonable de dichos instrumentos se registran directamente en el patrimonio neto, hasta que el activo
financiero se dé de baja de balance o se deteriore. En la nota 9.2.4 se incluye una descripcién detallada de los instrumentos clasificados
en la categoria de disponibles para la venta y su valoracion.
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13.3 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 conversién por sociedades al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 es el siguiente:

(Datos en miles de euros a 31 de diciembre de 2008 y 2007)

EMPRESAS GRUPO 2008

ACERINOX (SCHWEIZ) A.G.
ACERINOX ARGENTINA
ACERINOX AUSTRALASIA
ACERINOX BRASIL
ACERINOX MALAYSIA
ACERINOX NORWAY A/S
ACERINOX PACIFIC LTD.
ACERINOX POLSKA
ACERINOX SCANDINAVIA AB

ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD.

ACERINOX SHANGAI
ACERINOX U K.

BAHRU STANLESS
COLUMBUS

D.A. ACERINOX CHILE S.A.
N.A.S. LONG PRODUCTS
N.A.S. CANADA

NAS MEXICO

NAS FINANCIAL INVESTMENT
NEWTECINVEST AG

NORTH AMERICAN STAINLESS INC.

BETINOKS
YICK HOE

TOTAL -239.353 -233.035

277
748
136

4

46
1.229
2,190
415
-6.556
34

604
-8.240
754
-127.062
-1.561
0
2.478
111

1

464
-90.207

-45
95

-389
-715

1

48
-843
175
-1.912
1.422
-1.586
3

0
-1.264
0
-57.744
48
-592
-2.940
2

-716
-481

-165.417

SUBTOTAL 239213 | -232.900
EMPRESAS ASOCIADAS 2008

16
-151

ACERINDX
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13.4 Desglose de Reservas, Resultados e Intereses minoritarios
Su detalle al 31 de diciembre de 2008 y 2007 es como sigue:

(Datos en miles de euros)

minoritarios minoritarios
ACERINOX, S.A 1.087.215 -46.156 1.016.629 102.033
ACERINOX (SCHWEIZ) A.G. 6.462 -2.259 7.363 -826
ACERINOX ARGENTINA 3.181 206 2.512 681
ACERINOX AUSTRALASIA 365 47 437 -72
ACERINOX BENELUX 338 226 59 278
ACERINOX BRASIL -2 33 -22 19
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH -16.040 -3.558 -6.511 -9.528
ACERINOX FRANCE S.AR.L. -1.627 -6.738 2.649 -4.277
ACERINOX ITALIA S.R.L. 130 -11.142 6.641 -6.510
ACERINOX MALAYSIA 4.976 -3.485 11.850 12.425
ACERINOX NORWAY A/S 4.262 791 2.573 1.689
ACERINOX PACIFIC LTD. -7.954 -5.725 619 -8.573
ACERINOX POLSKA 2.733 -2.607 1.952 781
ACERINOX SCANDINAVIA AB 15.903 -7.155 17.564 9.280
ACERINOX SHANGAI 0 350
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD. 430 -107 459 -30
ACERINOX U.K. 7.814 -2.264 5.966 1.848
ACEROL LTDA. (PORTUGAL) 749 -2.310 2.977 -2.205
ACIMETAL S.A. 5.003 -4.100 -90 6.744 -1.741 -196
BAHRU STAINLESS 0 0
COLUMBUS 141.681 7.635 -73.878 131.541 10.196 -93.384
CONTINENTAL INOX 0 -1
D.A. ACERINOX CHILE S.A. 2.925 -2.033 1.605 1.321
INOX RE 4.410 3.066 2.249 2.161
INOXCENTER CANARIAS S.A. 6.229 -148 -163 5.375 854 -167
INOXCENTER S.A. 17.181 -17.078 -309 30.089 -12.908 -747
INOXFIL S.A. 10.924 -2.918 -85 8.022 2.902 -103
INOXIDABLES DE EUSKADI S.A. 7.471 -3.411 8.451 -980
INOXIDABLES DE GALICIA S.A. 7.425 -2.318 -131 8.434 -1.009 -191
INOXMETAL S.A. 2.172 -1.529 -50 3.074 -902 -89
INOXPLATE -175 -67 -80 -95
METALINOX BILBAO S.A. 24.968 -5.534 -579 26.306 -1.337 =721
N.A.S. LONG PRODUCTS 0 0 0 -1.659 -13 -22
N.A.S. CANADA -356 -2.134 1.989 -1.857
N.A.S. MEXICO -185 -862 -27
N.A.S. FINANCIAL INVESTMENTS -10.898 10.896 -10.190 10.904
NEWTECINVEST AG 4.014 1 3.701 312
NORTH AMERICAN STAINLESS INC. 616.704 119.289 -64 511.154 193.222
ROLDAN S.A. 72.850 -17.147 -446 79.912 11.883 -673
EMPRESAS ASOCIADAS
BETINOKS -8 -29 44 -52
YICK HOE 4.092 -180 1.635 2.457
[swTOTAL | 4084 [ 209 | 0 [ 169 | 2405 | 0 |
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13.5 Dividendos

El Consejo de Administracion de Acerinox, S.A. propondré a la Junta General de Accionistas la aprobacién de la distribucion de resulta-
dos de la Sociedad dominante que se indica a continuacion:

(Datos en miles de euros)

2008 2007
Beneficio neto de impuestos 101.777 130.722

Distribucion

A dividendos 89.005 89.445
A reservas voluntarias 12.772 41.277
TOTAL 101.777 130.722
Dividendo por accién 0,35 0,35

El 16 de diciembre de 2008, el Consejo de Administracién de la Sociedad aprobd un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio
2008 por un importe de 24.969 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 2008. Este dividendo se ha hecho efectivo el 5 de enero de 2009.

El estado contable provisional 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 2008 1.439
Mas:

— Aumentos de tesoreria previstos entre el 30 de septiembre de
2008 y 4 de enero de 2009

Cobros por operaciones de explotacién 726.506

Cobros por operaciones financieras 129.273

Realizable 15.790 871.569
Menos:

— Disminuciones de tesoreria previstas entre el 30 de septiembre
de 2008 y 4 de enero de 2009

Pagos por
Devoluciones de prima de emision a los accionistas 25.254
Inversiones en Activo Fijo 12.585
Operaciones de explotacion 539.150
Exigible a pagar a corto plazo 246.907
823.896
Tesoreria disponible prevista al 4 de enero de 2009 49.112

Los Administradores consideran que Acerinox, S.A. dispondra de liquidez suficiente en relacién con este dividendo hasta diciembre de
2009, un afio después de la aprobacién en Consejo de Administracion del reparto del dividendo a cuenta de los beneficios del ejercicio
2008.
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13.6 Ganancias por accion

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

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Beneficio (Pérdida) Neto -10.455 312.304
N° medio ponderado de acciones ordinarias en circulaciéon 249.692.914 259.179.102

Beneficio (Pérdida) por accién (en Euros) m

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.

13.7 Autocartera

La Junta General de Accionistas de la Sociedad acordé el 27 de mayo de 2008 autorizar la adquisicién de acciones propias en los térmi-
nos del articulo 75 de la vigente Ley de Sociedades Andnimas.

Al 31 de diciembre de 2008 existen 4.607.086 acciones propias, adquiridas a un precio medio de 10,9679 euros. El destino final previsto
para estas acciones es su amortizacion.

NOTA 14 — 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)

2008 2007
Saldo a 1 de Enero 1.350 1.774

Ayudas concedidas 8.119 2.829
Aplicacion a resultados -6.249 -3.133
Diferencias de conversién 55 -120

Saldo a 31 de Diciembre 3.275 1.350

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 emisién 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 15 — PROVISIONES Y CONTINGENCIAS

El desglose de las provisiones no corrientes que aparecen en balance para los ejercicios 2008 y 2007 es el que sigue:

(Datos en miles de euros)

Prestaciones a empleados 8.953 11.636
Otras provisiones 33.994 13.911

TOTAL 42.947 25.547
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15.1 Prestaciones a empleados
15.1.1 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 ejercicio por este concepto y que se incluye en la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada dentro del epigrafe “gastos de personal”, asciende a 12.701 miles de euros (14.440 miles de euros en 2007).
15.1.2 Planes de prestaciones definidas

El detalle de las provisiones para prestaciones a empleados, por tipo de obligacién, se adjunta en el siguiente cuadro:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Planes de pensiones 798 1.300
Indemnizaciones por jubilacién anticipada 1.909 237
Complementos 782 3.605
Obligaciones post-empleo 5.464 6.494

TOTAL 8.953 11.636

15.2 Otras provisiones

El movimiento del ejercicio 2008 es como sigue:

(Datos en miles de euros)

Al 31 de diciembre de 2007 11.996 1.748 13.911

Dotacién provision 1.005 4.691 0 5.696
Aplicacion -337 -1.748 0 -2.085
Desdotacién -1.880 -1.880
Traspasos del corto plazo 18.352 18.352

Diferencias de conversién

Al 31 de diciembre de 2008 29.136 4.691 _ 33.994

COo2

Recoge las provisiones relativas a las emisiones de CO2 realizadas en el ejercicio cuyos derechos se encuentran pendientes de entregar
(véase nota 7)

Aplicaciones del ejercicio recogen fundamentalmente las bajas de derechos de emisién relativas a 2008 por importe de 1.747 miles de
euros (véase nota 7).

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 Afiadido 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 deduccién por desgravaciones
y obligaciones de retener a cuenta de determinados gastos relacionados con la actividad exportadora. Sobre las actas firmadas en dis-
conformidad, la Sociedad formulé 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-
Administrativo Central. Las estimaciones parciales por parte de este Tribunal fueron recurridas ante la Audiencia Nacional y su fallo es-
timatorio 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 2008.
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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 relacién 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.

15.3 Avales y garantias prestadas

A 31 de diciembre de 2008, el Grupo tiene constituidos avales con terceros, fundamentalmente con la Administracion, por importe de 47
millones de euros (49 millones de euros en 2007). La Direccion del Grupo no prevé que surja ningin pasivo significativo como consecuen-
cia de los mencionados avales y garantias.

NOTA 16 — INGRESOS Y GASTOS

16.1 Ingresos ordinarios

Un detalle de los ingresos ordinarios durante los ejercicios 2008 y 2007 es como sigue:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Venta de bienes 5.043.991 6.895.661
Prestacién de servicios 6.580 6.320
Trabajos realizados por la empresa para su inmovilizado 28.323 5.256
Ingresos por arrendamientos operativos 446 447
Ingresos procedentes de ayudas o subvenciones 691 851
Ingresos por enajenaciones de inmovilizado 451 2.221
Ingresos por subvencién derechos de emision 5.145 2.282
Otros ingresos 13.756 6.039

TOTAL 5.099.383 6.919.077

16.2 Gastos de personal

Un detalle de los gastos de personal durante los ejercicios 2008 y 2007 es como sigue:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Sueldos y salarios 250.634 245.455
Seguros sociales 45.849 47.123
Contribuciones a planes de aportacién definida 12.701 14.441
Indemnizaciones 42 410
Variacién provisién prestacion empleados -225 601
Otros gastos de personal 16.210 14.375

TOTAL 325.212 322.404

El nimero de empleados de 2008 y 2007, desglosado por categorias, es como sigue:

2008 2007

Titulados universitarios alOMbEIES 6/0 619
Mujeres 157 134
Adminitrativos Hombres 639 669
Mujeres 537 515
Operarios Hombres 5.459 5.401
Mujeres 115 112

TOTAL I 7.577 7.450

146



ACERINDX

16.3 Otros gastos de explotacién

Su detalle es como sigue:

(Datos en miles de euros)

Alquileres 4.322 5.837
Gastos comerciales 142.576 147.729
Suministros 150.019 145.738
Mantenimiento 71.736 72.664
Servicios exteriores 36.520 36.100
Seguros 12.739 15.081
Otros gastos de explotacién 84.030 75.703
Tributos y otros impuestos 11.651 8.617
Gastos por venta de inmovilizado 1.138 1.101
Otros gastos extraordinarios 249 153

514.981 508.723

Otros gastos de explotacién incluye 2.517 miles de euros correspondientes a gastos por comisiones que surgen de pasivos financieros no
registrados a valor razonable asi como los relacionados con la administracién de depésitos de valores (3.108 miles de euros en 2007).

16.4 Concesiones administrativas

El 5 de junio de 2007 el Consejo de Administracién de la Autoridad Portuaria de la bahia de Algeciras, resolvié conceder a la Sociedad
una concesion administrativa por 25 afios para la ocupacion de una parcela y ldmina de agua en la Bahia de Algeciras con destino a la
explotacién de las instalaciones portuarias que permiten el tréfico de entrada y salida de materias primas, productos terminados, etc. de
la Planta de Palmones (Los Barrios).

NOTA 17 — COSTES FINANCIEROS NETOS
El detalle de los gastos financieros netos es el siguiente:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Ingresos por intereses y otros ingresos financieros 5.967 8.231
Ingresos por dividendos 735 515
Beneficios por enajenacion de participaciones en sociedades consolidadas 0 0
Ingresos por revalorizacién de instrumentos financieros a valor razonable (seguros de cambio) 15.502 5.042
Beneficios por venta de activos disponibles para la venta 1.062

Resultados por diferencias de cambio -5.363 14.116
Gastos por intereses y otros gastos financieros 81.433 92.511
Pérdidas por revalorizacién de instrumentos financieros a valor razonable (seguros de cambio) 979 630
Pérdidas por revalorizacién de activos financieros a valor razonable con cambios en resultados 0 4.737

TOTAL GASTOS FINANCIEROS 82.412 97.878
COSTES FINANCIEROS NETOS -64.509 -69.973
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NOTA 18 — SITUACION FISCAL

18.1 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 50.311 145.005
Impuesto diferido -67.952 -4.762

Total impuesto sobre las ganancias -17.641 140.243

A continuacién 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)

2008 2007
Resultado neto del ejercicio _ -10.455 _ 312.304

Socios externos 1.509 2.683
Impuesto sobre las ganancias -17.641 140.243
Otros impuestos 9.841 3.456
esstoco riesdompuesios || tens | | ssmems
Impuesto sobre las ganancias utilizando el tipo impositivo local 30,00% -5.024 32,50% 149.073

Efectos en cuota:

Efecto de los tipos impositivos de empresas extranjeras 11.378 7.641
Gastos no deducibles 2.882 436
Incentivos fiscales no reconocidos en la cuenta de resultados -7.076 -7.365
Ingresos no sometidos a tributacion -7.968 -7.766
Ajuste correspondiente a ejercicios anteriores -232 1.296
Ajuste de los tipos impositivos relacionados con impuestos diferidos -1.906 -1.061
Otros -9.695 -2.011

Total impuesto sobre las ganancias _ -17.641 _ 140.243

La disposicién final tercera de la Ley 35/2008, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de modificacién
parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio, modificé el tipo impositivo
del Impuesto sobre Sociedades en Espaiia. El tipo impositivo es del 30% para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2008 y del
32,5% para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2007.

Asimismo, se han producido modificaciones en la Ley del Impuesto sobre Sociedades en Sudéfrica de forma que el tipo impositivo ha
pasado del 29% en 2008 al 28% a partir de 2009, por lo que la Sociedad Columbus Stainless ha procedido a recalcular el importe de sus
impuestos anticipados y diferidos para ajustarlos al nuevo porcentaje. También se han modificado los tipos impositivos en Suecia del
28% al 26,3% e Italia del 37,25% al 31,4%. Ambas sociedades han recalculado sus impuestos anticipados y diferidos para adaptarlos a los
nuevos tipos.

En el ejercicio 2007 se produjeron modificaciones en el impuesto de sociedades de 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.

La partida de otros impuestos recoge las retenciones realizadas por las autoridades fiscales de diversos paises como resultado del pago
de dividendos a la sociedad dominante.
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18.2 Impuestos diferidos

Los activos y pasivos por impuestos diferidos presentan el siguiente movimiento:

(Datos en miles de euros)

2008 2007

Impuestos impuestos Impuestos impuestos
antlmpados dlferldos antlapados drferldos

Saldo a 1 de Enero 46 645 245 106 46. 169 271 821

Gastos / (Ingresos) del periodo 79.873 11.921 1.707 -3.055
Impuestos llevados directamente a fondos propios 48 -2.958 46 -124
Variaciones en el tipo de cambio -489 -5.891 -1.228 -23.529
Traspasos 0 0 -29 -7
Otras variaciones 182

Saldo a 31 de Diciembre 126.260 248.178 46.645 245.106

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

(Datos en miles de euros)

2008 2007 2008 2007 2008 2007

Inmovilizado inmaterial 2.497 1.654 9.123 7.696 6.626 6.042
Inmovilizado material 16 3 217.075 221.650 217.059 221.647
Activos financieros 0 0 16.801 3.369 16.801 3.369
Existencias 1.674 963 82 211 -1.592 -752
Otros activos -677 -662 233 279 910 941
Provisiones 4.273 11.194 5.146 11.976 873 782
Plan de prestaciones a empleados 201 224 0 14 -201 -210
Pasivos financieros 0 0 0 0 0 0
Otros pasivos 16.623 112 0 3 -16.623 -109
Pérdidas fiscales no utilizadas 101.653 33.157 -282 -101.935 -33.249

Impuestos anticipados / diferidos 126.260 46.645 248.178 245.106 121.918 198.461

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

En el ejercicio 2008, la Sociedad North American Stainless, con sede en Estados Unidos, ha obtenido del gobierno de Kentucky unos
créditos fiscales por importe de 15,9 millones de USD otorgados por determinadas inversiones en bienes de inmovilizado, englobadas en
el programa de “recycling credits”. El grupo ha procedido a activar dichos créditos dado que considera que existe una alta probabilidad
de que dichos créditos puedan ser utilizados en el futuro préximo.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas aplicables para la determinacién de la base imponible
ésta resultase negativa, su importe podré ser compensado en ejercicios posteriores y sucesivos a aquél en que se originé la pérdida,
distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime conveniente. La compensacidn se realizaré al tiempo de formular la declaracion
del Impuesto sobre Sociedades, sin perjuicio de las facultades de comprobacién que correspondan a las autoridades fiscales. A 31 de
diciembre de 2008, el Grupo tiene créditos fiscales pendientes de utilizar con las siguientes fechas de vencimiento:
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(Datos en miles de euros)

Limite para la compensacién

2012 9.979
2013 6.605
2014 995
2022 1.734
2023 54.406
2027 1.125
2028 1.535
Sin fecha de prescripcién 25.273

TOTAL 101.653

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

Segun establece la legislacién 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 2008, Acerinox S.A. y las sociedades pertenecientes al perimetro de consolidacién fiscal tienen abiertos a inspec-
ciéon por las autoridades fiscales los impuestos principales presentados que le son aplicables desde 2004. 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 inspeccién, surjan pasivos adicionales de importancia.

18.3 Impuesto corriente

Al 31 de diciembre de 2008 existe un saldo de activos por impuesto sobre las ganancias corrientes de 47.867 miles de euros (19.588 miles
de euros en 2007), correspondiente fundamentalmente a pagos a cuenta realizados en el ejercicio en exceso sobre el impuesto calculado
al cierre. Siendo 953 miles de euros el pasivo por impuesto sobre las ganancias corrientes (12.879 en 2007)

NOTA 19 — SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES VINCULADAS

19.1 Identificacién 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 consolidaciéon y no se desglosan en esta Nota.

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

19.2 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)

2008 2007

Compras de bienes 1.335 55
Ventas de bienes 26.122 42873
Recepcion de servicios 661 452
Contratos de arrendamiento operativo 99 106
Clientes y otras cuentas a cobrar 8.075 11.934
Proveedores y otras cuentas a pagar 208 228
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b) Administradores y personal clave de la Direccién

Las remuneraciones recibidas en el ejercicio por los miembros de |a alta direccién que no ostentan puesto en el Consejo de Administra-
cion de Acerinox S.A. ascienden a 2.560 miles de euros en 2008 (3.039 miles de euros en 2007).

Durante el ejercicio 2008, los importes retributivos percibidos por los miembros del Consejo de Administracion de Acerinox S.A., inclui-
dos los que ademas desempenan 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 funcién de resultados del afio anterior)
ascienden a 2.882 miles de euros. (4.898 miles de euros en 2007).

Las obligaciones contraidas con los miembros de la Alta Direcciéon se encuentran debidamente cubiertas mediante contratos de seguro
y han sido correctamente contabilizadas. A 31 de diciembre de 2008 no existen anticipos, saldos, ni créditos concedidos a los miembros
del Consejo de Administracién 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 desempefados y/o realizados en las
mismas se detallan a continuacion:

Administrador Sociedad Numero de titulos Cargos y funciones

D. Rafael Naranjo Olmedo North American Stainless Inc. - Presidente

David Herrero Garcia Acerinox Pacific Ltda. - Administrador
Acerinox Polska - Administrador
Inox Re. - Presidente

Diego Prado Pérez Seoane Arcelor Mittal 150 -

Fumio Oda Nisshin-Steel Corporation - Administrador

Saburo Takada Metal-One Corporation - Administrador

El resto de Administradores declaran no poseer a 31 de diciembre de 2008 ni haber poseido durante el presente ejercicio ninguna par-
ticipacién, cargos o funciones, por cuenta propia o ajena, en Sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad
al que constituye el objeto social de Acerinox S.A. y su Grupo de Sociedades.

Asimismo, durante el ejercicio 2008 los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la Sociedad ni con las Sociedades
del Grupo operaciones ajenas al tréfico ordinario o en condiciones distintas de las de mercado.

c) Accionistas Significativos

El Grupo tiene contratadas en el ejercicio 2008 con Banca March, perteneciente al Grupo March, accionista de Corporacion Financiera
Alba, las siguientes operaciones, todas ellas en condiciones de mercado:

— Pélizas de crédito hasta un limite de 38,15 millones de euros y dispuesto 0,96 millones de euros.
— Seguros de cambio hasta un limite de 15 millones de euros y dispuestos 0,76 millones de euros.
— Avales hasta un limite de 7 millones de euros y dispuestos 5,1 millones de euros.
— Gestion de cobro por importe de 5 millones de euros y dispuestos 2,99 millones.

El Grupo ha abonado primas de seguros a la sociedad March UNIPSA, perteneciente al Grupo March por importe de 7.362 miles de
euros.

Los datos a 31 de diciembre de 2007 son los siguientes:

— Pélizas 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.
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Cuentas Anuales Consolidadas

Ademés el Grupo Acerinox ha realizado las siguientes transacciones con su accionista Metal One, Nisshin o cualquiera de las sociedades
pertenecientes a su Grupo:

(Datos en miles de euros)

Compras de bienes 1.025 507
Ventas de bienes 4.792 30.887
Clientes y otras cuentas a cobrar 53 104
Proveedores y otras cuentas a pagar 54

Los servicios recibidos por el Grupo de su accionista Nisshin Steel ascendieron en el ejercicio 2008 a 98 miles de euros. (226 miles de
euros en 2007)

NOTA 20 - 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 Disposicién Adicional decimocuarta de la Ley de Medidas de Refor-
ma del Sistema Financiero, han devengado durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 y 2007 honorarios netos por servicios
de auditoria por importe de 881 miles de euros en 2008 (855 miles de euros en 2007) y 135 miles de euros en 2008 por otros servicios.

El importe indicado incluye la totalidad de los honorarios relativos a los servicios realizados durante los ejercicios 2008 y 2007, con inde-
pendencia del momento de su facturacion.

Por otro lado, otras empresas auditoras han facturado 14 miles de euros en 2008 por servicios de auditoria.

NOTA 21 — HECHOS POSTERIORES

21.1 Situacion de los mercados

En los primeros meses del afio 2009 los mercados contintan presentando unas caracteristicas muy parecidas a las de los Ultimos meses
del afio anterior.

La demanda continla a niveles extraordinariamente bajos a pesar de la estabilizacion de los precios del niquel y la bajada de los precios
del cromo, que sittan los costos y los precios de los aceros inoxidables a niveles altamente competitivos comparados con los precios y
costos de un afio antes.

Los niveles de existencias en los mercados finales pueden considerarse normales o bajos, lo cual debe proporcionar una demanda suple-
mentaria de reconstruccién de stocks tan pronto como el mercado perciba un mensaje de cambio de tendencia.

21.2. Medidas de ajuste

Las medidas de ajuste de la produccién de las fabricas a la situacion de la demanda que se tomaron en el Ultimo trimestre de 2008, se
han continuado aplicando durante estos primeros meses del afio 2009, anadiendo ademas otras medidas que permitan afrontar mejor la
situacién de los mercados.

Fabrica del CAMPO DE GIBRALTAR

Se ha llegado a un acuerdo con la representacion de los trabajadores para presentar a la autoridad laboral un Expediente de Regulacion
de Empleo Temporal (ERTE) para la mayor parte de la plantilla de la fabrica (1.835 empleados). Este acuerdo ha sido refrendado en vo-
tacion por los trabajadores, concretamente el 82,6% de los votantes, por lo que se llevaré a cabo la presentacién correspondiente. Este
acuerdo prevé reducir el tiempo de trabajo a un 50% hasta el fin del afo 2009. También esta prevista la correccién o cancelacién del ERTE

tan pronto como las condiciones del mercado lo hagan posible.

Un expediente de regulacion temporal de empleo similar se ha presentado para la fabrica de ROLDAN, S.A. en Ponferrada (Ledn).
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ACERINDX

Fabrica de NORTH AMERICAN STAINLESS
Se ha continuado con la politica de reduccién de contratas y de horario de trabajo.
Fabrica de COLUMBUS STAINLESS

Se ha procedido a la reduccion de contratas asi como a la reduccién de 170 puestos de trabajo del total de la plantilla.

21.3. Bahru Stainless

Con posterioridad al cierre del ejercicio se han continuado desarrollando las actividades correspondientes a este importante programa
de inversion.

El dia 15 de enero se ha firmado el acuerdo definitivo con NISSHIN STEEL, que estructura su participacion en el proyecto BAHRU STAIN-
LESS. La participacion de NISSHIN STEEL en el proyecto sera del 33% y la de ACERINOX del 67%.

En el mes de enero también se ha procedido a la adjudicacion de dos equipos principales de la primera fase de este proyecto.

— Linea de recocido y decapado para bobinas laminadas en caliente y en frio.
— Tren Skinpass

Con ello préacticamente se completa el programa de adjudicacion de equipos de la primera fase de construccion.

Se espera que la fabrica comience sus operaciones de acabados en este afio 2009 y las de laminacién en frio a finales del ano 2010.

21.4. Adquisicion de Yick Hoe Metals

Desde el ano 2003 ACERINOX participa en el 25% del capital de la sociedad YICK HOE METALS, principal empresa distribuidora de acero
inoxidable en Malasia. Esta fructifera alianza ha permitido la exportacién a este pais de importantes voliumenes de productos proceden-
tes de todas las fabricas del Grupo.

En diciembre de 2008 se alcanzé un acuerdo con el socio local para la adquisicion del 75% restante y, tras las oportunas “due diligences”,
el contrato de compra se firmé en febrero de 2009. YICK HOE METALS tiene una fuerte implantacion en el mercado malayo, con una cuo-
ta del mercado superior al 30%. Por ello constituird un firme apoyo para la distribucién de los productos de la nueva planta en Malasia.

YICK HOE METALS cuenta con un almacén y un centro de servicios en Johor Bahru, otro almacén en Kuala Lumpur y una oficina en Pe-
nang; en sus instalaciones se emplean 231 trabajadores.

21.5. Nisshin Steel

El pasado 4 de febrero de 2009 NISSHIN STEEL, accionista de ACERINOX desde su fundacién en 1970, anuncié el aumento de su parti-
cipacién en ACERINOX del 11,33% al 15% de su capital.

Este aumento de participacion se realizé mediante la compra en Bolsa de 9.359.000 acciones.

Con esta compra, NISSHIN STEEL, informa que podra proceder a consolidar en sus Estados financieros los resultados del Grupo Aceri-
nox por el método de la participacion.

NISSHIN STEEL indica, asimismo, que el propdsito de esta adquisicion es estrechar su relacién con ACERINOX 'y contribuir a encontrar

nuevas areas de colaboracién en el futuro, ademas del desarrollo de su participacion (33%) en el proyecto de construccién de la fabrica
en Malasia.
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1 . ACERINOX, S.A.

Informe de Gestién ACERINOX, S.A. y otras Sociedades del Grupo

1.1 Factoria

La actividad de la factoria de Palmones, en el
Campo de Gibraltar, ha seguido la evolucién del
mercado de los aceros inoxidables. Un primer
semestre de actividad normal y una segunda parte
del afio, en especial el cuarto trimestre, en que
la demanda no permitié tener las instalaciones
a su maxima capacidad. Como consecuencia de
la escasa cartera de pedidos, se decidié parar la
produccion de la fabrica del 22 de diciembre al
2 de enero.

En el conjunto del afio las producciones han sido
inferiores a las del afio anterior. La produccién de
aceria fue de 806.194 Tm, un 10,6% inferior a la
del afo anterior.
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Eltren de laminacién en caliente produjo un total
de 674.212 Tm, un 10,3% inferior a las produccién
del afio 2007.

En laminacion en frio, la produccion obtenida,
538.298 Tm, fue un 8,0% inferior.

Durante los meses de octubre y noviembre
se llevaron a cabo con éxito las paradas de
mantenimiento de la aceria y la laminacién en
caliente.

La actividad del puerto estuvo en consonancia
con la del resto de la instalacién, registrdandose
el atraque de 240 barcos, con un movimiento de
869.671Tm

o "y

TR
Factoria del Campo de Gibaltar




1.2 Medio ambiente

La Direccién de ACERINOX impulsa la mejora
continua del comportamiento ambiental de la
Organizaciénatravésdelasdirectricesy orientacién
expresada en la politica de Medio Ambiente.

Dicha politica se enmarca en el concepto de
desarrollo sostenible, evaluando los aspectos
ambientales generados en nuestra actividad, con
objeto de controlar nuestros procesos, definiendo
métodos, asignando recursos y estableciendo los
criterios de operacidon que sean necesarios para
prevenir la contaminacién.

ACERINOX tiene implantado y mantiene al dia un
sistema de Gestion Ambiental que cumple con
los requisitos aplicables a la norma UNE-EN-ISO
14001-2004, estructurado y adaptado a nuestra
actividad especifica de fabricacién de productos
planos de acero inoxidable, a las demandas
de nuestros clientes y a las necesidades del
momento.

Asimismo, ACERINOXestédenfasedeimplantacién
con caracter voluntario al Reglamento 761/2001
de Ecogestiény Ecoauditoria de la Unidn Europea
(EMAS).

La factoria dispone de Autorizacion Ambiental
Integrada otorgada por la Delegacién Provincial
de la Consejeria de Medio Ambiente de la Junta
de Andalucia con fecha 9 de noviembre de 2007,
concedida por un plazo de ocho afios, en la cual
se recogen todos los aspectos ambientales que
pueden interactuar con el medio ambiente.

Derechos de emisién

Una vez finalizado el primer periodo del Plan
Nacional de Asignaciéon de derechos de emision
de gases con efecto invernadero, el Ministerio
de Medio Ambiente notifica a ACERINOX
para el periodo 2008-2012 la asignacién de la
cantidad de 278.698 Tm de derechos por ano de
forma gratuita, que se ajusta a las necesidades
actuales.

Afo tras afo, gracias a las inversiones realizadas,
se han reducido las emisiones de CO, , poniendo

con ello de manifiesto el afan de mejora
ambiental.

Inversiones en materias de Medio Ambiente

Los gastos medioambientales totales durante el
ano 2008 han ascendido a 16.252.404 euros.

Las inversiones han estado basadas en los
compromisos de mejora en materia de aire, agua,
residuos, etc.

— Mejoras en la extraccién de humos de aceria.
El objetivo de esta inversion es aumentar la
capacidad de los sistemas de aspiracién vy
filtracion de los humos generados durante el
proceso de fusidn, afino, colada y esmerilado.

— Sustitucién/eliminacién de transformadores y
condensadores de PCB en laminacién en frio,
aumentando la capacidad de filtrado existente
en un 20% en las granalladoras.

— Mejorasyreformasen las plantas de tratamiento
de aceria, laminacién en caliente, laminacién
en frio, planta de neutralizacion, plantas de
recuperacion de acidos y lineas de recocido y
decapado.

Estas modificaciones han ido encaminadas a la
reduccion en el consumo de agua, disminucion
de agua vertida y aumento de la regeneracién de
acido utilizado.

— Ahorro y eficiencia energética para la reduccién
de las emisiones de CO,,. Implantacién de nuevos
mecheros y quemadores, instalacion de la
caldera de recuperacién de calory remodelacién
del horno de la linea AP-3, consiguiendo una
disminucion del consumo de combustible y una
utilizacién mas racional de la energia.

REACH (Registro, evaluacién y autorizacién de
productos quimicos)

Con la entrada en vigor del nuevo Reglamento
REACH, ACERINOX ha cumplido con los
requisitos legales establecidos para la fase de
Pre-registro de sustancias quimicas, cuya fecha
limite finalizé el 1 de diciembre de 2008.
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Actualmente se estd desarrollando la segunda
fase del REACH, que es el trabajo de los SIEN (Foro
de intercambio de informacién sobre sustancias).
El objetivo de estos foros es intercambiar
informacién (usos, estudios de toxicidad, etc)
entre las empresas que han prerregistrado una
sustancia para preparar el expediente de registro
que debe ser presentado a ECHA (Agencia
europea de productos quimicos).

Acuerdo voluntario

A finales del mes de octubre, en la reunién
de la Comisién de Seguimiento del Acuerdo
Voluntario, firmado en julio de 2006 entre la
Consejeria de Medio Ambiente de la Junta de
Andalucia y ACERINOX, se dio por finalizado el
actual, comprobéndose los resultados obtenidos.
Se estan realizando los tramites para la firma de
un nuevo acuerdo.

El Acuerdo Voluntario incluido en el Plan de
Calidad del Campo de Gibraltar, pretende llevar
a cabo las actuaciones encaminadas a lograr la
mejora continua y viable del comportamiento
ambiental no sélo para su adaptacién progresiva
a las exigencias de la I.P.P.C (Prevencidn y control
integrados de la contaminacién), sino también
para la superacion paulatina de las exigencias
ambientales mediante la adaptacién de las
instalaciones de acuerdo a la mejor técnica
disponible en cada momento. Las medidas
ejecutadas han ido encaminadas a la reduccién
y prevencion de emisiones de gases y particulas,
reduccion de consumos de agua, mejoras en la
eficiencia energética, asi como una reduccién y
valorizacién de los residuos generales.

1.3 Investigacion, desarrollo e innovacion (I+D+1)

ACERINOX, S.A., empresa lider en el sector
del acero inoxidable, es consciente de que
para seguir siendo competitiva en este sector,
es necesario ofrecer al mercado un producto
de calidad, asi como nuevos productos que se
adecuen a usos especificos y nuevas aplicaciones
de productos ya existentes. Por ello, es muy
importante la realizacion de proyectos de [+D+l
que permitan avanzar en el conocimiento de los
procesos de produccién, las propiedades de
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los aceros inoxidables, su comportamiento en
diferentes condiciones de uso, etc.

En este sentido, en el afo 2008, ACERINOX,
S.A. ha llevado a cabo 8 proyectos de |+D+l, 3
de ellos (que comprenden, en total, 14 lineas
de investigacion), en programas nacionales (del
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio
y del CDTI) y otros 5 en programas europeos
RFCS (Fondo para la investigacion del carbén
y el acero), englobados en las siguientes lineas
generales:

— Optimizacién de procesos de produccion, para
mejorar las propiedades y prestaciones de los
aceros inoxidables, consiguiendo, a su vez,
mejoras ambientales.

— Aplicacién  de  técnicas avanzadas de
caracterizacion de materiales al estudio de
propiedades de los aceros inoxidables.

— Comportamiento de los aceros inoxidables
frente a la corrosién, en diferentes atmdsferas
y temperaturas.

— Desarrollo de tipos de aceros de nueva
generacion.

— Aplicacién de los aceros inoxidables en la
industria de los transportes terrestres.

Para realizar estos proyectos se han invertido
3.031.784 euros, de los cuales, 387.046,90 han
sido destinados a equipamientos.

En 2008 los laboratorios de [+D+l de
ACERINOX,S.A. han acogido a 19 becarios
titulados  universitarios, con becas de
investigacién que concede la empresa mediante
convenios firmados con las Universidades de
Cadiz, Mélaga y Sevilla. Tres de ellos, una vez
finalizadas sus becas, se han integrado como
investigadores en la plantilla, por medio de
ayudas dentro del Programa Torres Quevedo del
Ministerio de Ciencia e Innovacién. Otros cuatro
estdn realizando sus tesis doctorales. También se
han presentado una tesis doctoral y un proyecto
fin de carrera de ingenieria superior.



En reconocimiento a la labor de investigacion
y desarrollo tecnolégico de los laboratorios de
[+D+|] de ACERINOX, el Centro Nacional de
Investigaciones Metaltrgicas (CENIM) integrado

en el Consejo Superior de Investigaciones
Cientificas (CSIC) otorgé a ACERINOX el premio
“Agustin Plana” de investigacidon metalirgica en
su primera adjudicacion.
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Informe de Gestién ACERINOX, S.A. y otras Sociedades del Grupo

1.4 Ventas

En el ejercicio 2008, la facturacién de Acerinox,
S.A. fue de 1.957 millones de euros, lo que
supone un 26,1% de disminucion sobre el méximo
histérico del ejercicio anterior.

En el mercado espafiol se facturaron 742 millones
de euros, cifra un 35% inferior a la facturacion del
ejercicio anterior.

Las ventas en los mercados de exportacién fueron
de 1.215 millones de euros, un 19,1% asimismo
inferior a la facturacion exportada en 2007.

En la distribucién geogréfica de las ventas,
destaca el aumento del porcentaje de nuestras
ventas en el mercado europeo, que concentra el
89% de la facturacion, a costa de una disminucién
aun 7,5% de las ventas en Asia.

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA FACTURACION DE ACERINOX, S.A.

Ano 2008
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1.5 Inversiones

Las inversiones efectuadas por ACERINOX, S.A.
eninstalaciones, asi como |+D+l en la factoria del
Campo de Gibraltar, ascendieron a 92,7 millones
de euros.

Las inversiones mas significativas en la fabrica
del Campo de Gibraltar son las siguientes:

— Ampliaciény remodelacion de la linea AP-3, con
la instalacién de una nueva seccién de entrada
con nueva soldadora, unidad de desengrase
y nuevo acumulador, y con la modificacién
del horno de recocido y modernizacién
de accionamientos eléctricos y PLC's para
conseguir un aumento de la capacidad de
produccién y mejora de la calidad.
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— Nuevo sistema automético de adiciones para
los convertidores AOD, que permite la adicidon
independiente de las ferroaleaciones de bajo
contendido en carbono, evitando posibles
contaminaciones y mejorando el ajuste de la
composicién quimica de las coladas.

- Finalizacién de la instalacién de los nuevos
PLCs y paneles de operacién en el tren de
laminacidén en caliente, con la instalacién de
nuevas guias laterales y rodillos de apriete en el
acabador para conseguir una mayor estabilidad
del proceso.



1.6 Informe econémico

La facturacién de Acerinox, S.A. en el ejercicio
2008, 1.957 millones de euros, es un 26,1%
inferior a la de 2007.

Se han efectuado en el ejercicio provisiones por
ajuste de existencias a valor neto de realizacién
por importe de 29,8 millones de euros.

Elbeneficio bruto obtenido porlasociedad matriz
ha sido 91.656.031 euros. Una vez activados los

créditos fiscales y aplicadas las retenciones sobre
los dividendos percibidos, resulta un beneficio
neto de 101.776.610 euros.

La dotaciéon para amortizacion efectuada en el
ejercicio asciende a 32.035.938 euros y ha sido
un 3% inferior a la del ejercicio anterior.

El porcentaje de inmovilizado fijo amortizado
de la factoria del Campo de Gibraltar se eleva
al 87,4%.

1.7 Autocartera

El nimero total de acciones propias adquiridas durante el ejercicio 2008, ascendié a 9.486.188. De estas,
4.879.102 acciones quedaron amortizadas y excluidas en las Bolsas de Madrid y Barcelona el dia 11 de
agosto de 2008, y el resto, es decir, 4.607.086 acciones, son las que componen el saldo de autocartera a
31 de diciembre de 2008. Estas acciones han tenido un coste de adquisicion de 50.530.120,25 Euros.

Saldo Autocartera N° de Acciones Millones de Euros
31 diciembre 2006 0

31 diciembre 2007 320.898 5,4

31 diciembre 2008 4.607.086 50,5
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1.8 Propuesta de distribucién de resultados

Informe de Gestién ACERINOX, S.A. y otras Sociedades del Grupo

Beneficio Neto
Aplicacién:
Dividendos

Reserva Voluntaria

101.776.610 Euros

89.005.000 Euros
12.771.610 Euros

1.9 Hechos posteriores al cierre
Evolucién del mercado

En los primeros meses del afo 2009 los mercados
continGan presentando unas caracteristicas muy
parecidas a las de los Ultimos meses del afio
anterior.

La demanda continta a niveles
extraordinariamente bajos a pesar de la
estabilizacién de los precios del niquel y la
bajada de los precios del cromo, que sitdan los
costos y los precios de los aceros inoxidables a
niveles altamente competitivos comparados con
los precios y costos de un afo antes.

Los niveles de existencias en los mercados finales
pueden considerarse normales o bajos, lo cual
debe proporcionar una demanda suplementaria
de reconstruccién de stocks tan pronto como
el mercado perciba un mensaje de cambio de
tendencia.

Medidas de ajuste

Las medidas de ajuste de la produccién de las
fabricas a la situacion de la demanda que se
tomaron en el Ultimo trimestre de 2008, se han
continuado aplicando durante estos primeros
meses del afno 2009, anadiendo ademés otras
medidas que permitan afrontar mejor la situacién
de los mercados.

Se ha llegado a un acuerdo con la representacién
de los trabajadores para presentar a la autoridad
laboral un Expediente de Regulacion de
Empleo Temporal (ERTE) para la mayor parte
de la plantilla de la fabrica (1.835 empleados).
Este acuerdo ha sido refrendado en votacién
por los trabajadores, concretamente el 82,6%
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de los votantes, por lo que se llevara a cabo la
presentacién correspondiente. Este acuerdo
prevé reducir el tiempo de trabajo a un 50%
hasta el fin del afio 2009. También esté prevista
la correccion o cancelacion del ERTE tan pronto
como las condiciones del mercado lo hagan
posible.

Bahru Stainless

Con posterioridad al cierre del ejercicio se
han continuado desarrollando las actividades
correspondientes a este importante programa
de inversion.

El dia 15 de Enero se ha firmado el acuerdo
definitivo con NISSHIN STEEL, que estructura su
participacion en el proyecto BAHRU STAINLESS.
La participacién de NISSHIN STEEL en el proyecto
serd del 33% y la de ACERINOX del 67%.

En el mes de Enero también se ha procedido a

la adjudicacién de dos equipos principales de la

primera fase de este proyecto.

- Linea de recocido y decapado para bobinas
laminadas en caliente y en frio.

-Tren Skinpass

Con ello practicamente se completa el programa
de adjudicacién de equipos de la primera fase
de construccién.

Se esperaquelafabricacomience susoperaciones
de acabados en este afio 2009 y las de laminacién
en frio a finales del afo 2010.

Adquisicion de Yick Hoe Metals

Desde el afo 2003 ACERINOX participa en
el 25% del capital de la sociedad YICK HOE
METALS, principal empresa distribuidora de



acero inoxidable en Malasia. Esta fructifera
alianza ha permitido la exportacion a este
pais de importantes volimenes de productos
procedentes de todas las fabricas del Grupo.

En Diciembre de 2008 se alcanzd un acuerdo con
el socio local para la adquisicién del 75% restante
y, tras las oportunas “due diligences”, el contrato
de compra se firmd en Febrero de 2009. YICK
HOE METALS tiene una fuerte implantacién en
el mercado malayo, con una cuota del mercado
superior al 30%. Por ello constituird un firme
apoyo para la distribucion de los productos de la
nueva planta en Malasia.

YICK HOE METALS cuenta con un almacén y un
centro de servicios en Johor Bahru, otro almacén
en Kuala Lumpur y una oficina en Penang; en sus
instalaciones se emplean 231 trabajadores.

Nisshin Steel

El pasado 4 de Febrero de 2009 NISSHIN STEEL,
accionista de ACERINOX desde su fundacién en
1970, anuncié el aumento de su participacion
en ACERINOX al 15% de su capital, desde su
participacién previa del 11,33%.

Esteaumento de participaciénserealizd mediante
la compra en Bolsa de 9.359.000 acciones.

Con esta compra, NISSHIN STEEL, informa que
podréd proceder a consolidar en sus resultados
los correspondientes de Acerinox por el método
de equivalencia.

NISSHIN STEEL indica, asimismo, que el
propdsito de esta adquisicién es estrechar su
relacién con ACERINOX y contribuir a encontrar
nuevas éareas de colaboracion en el futuro,
ademas del desarrollo de su participacién (33%)
en el proyecto de construccion de la fabrica en
Malasia.

1.10 Gestién del riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad y su Grupo estén
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. La Sociedad trata de
minimizar los efectos potenciales adversos sobre
la rentabilidad financiera de la misma mediante la
utilizacién de instrumentos financieros derivados,
asi como con la contratacién de seguros.

La Sociedad no adquiere instrumentos financieros
con fines especulativos.

Riesgo de mercado:
Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad opera en el ambito internacional
y, por tanto, estd expuesto a riesgo de tipo
de cambio por operaciones con divisas,
especialmente el délar. El riesgo de tipo de
cambio surge de transacciones comerciales,
operaciones financieras y de inversién.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio que
surge en operaciones comerciales, la Sociedad
usa contratos de tipo de cambio a plazo tanto
de compras como de ventas, negociados por
el Departamento de Tesoreria, con arreglo a
politicas aprobadas por la Direccién.

Las  operaciones  contratadas  consisten
fundamentalmente en la compra-venta a plazo
de moneda extranjera con objeto de cubrir las
posiciones en divisas. Los instrumentos derivados
contratados por la compafia para cubrir sus
transacciones en divisa, no siempre cumplen
las condiciones para considerarse instrumentos
efectivos de cobertura de flujos de efectivo. A 31
de Diciembre de 2008 el importe contabilizado
en la cuenta de resultados por la valoracion de
estos derivados a valor de mercado asciende
a 10.990 miles de euros y estan recogidos en
"gastos financieros”

Todos los contratos de compra y venta a plazo de
divisa contratados por la Sociedad son a plazo
inferior a un afo.

A 31 de Diciembre de 2008 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 obligaciones de cobroy pago
en divisas, aunque a dicha fecha se encuentran
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utilizados 66.960 miles de euros de compra vy
118.583 miles de euros de ventas. El desglose
por divisa de los mencionados contratos a plazo
es como sigue:

(Datos en miles) 2008

Activos Pasivos
usb 32.226 90.094
GBP 9.633
SEK 551.523
PLN 70.049
CHF 9.020

Los valores razonables de estos contratos a
plazo se basan en los valores de mercado de
instrumentos equivalentes y ascienden a 10.990
miles de euros, de los cuales 11.558 miles de
euros aparecen recogidos en el epigrafe de
"derivados” del activo corriente del balance de
situacién consolidado y 568 aparecen recogidos
como “otros derivados” dentro de los pasivos
corrientes.

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 obligacién en el momento del vencimiento,
se corresponde con el efecto financiero del
descuento.

Para controlar el riesgo de tipo de cambio de
operacionesfinancieraslaSociedadhacontratado
en el ejercicio 2008 un “cross currency swap” con
el fin de cubrir el préstamo de 160 millones de
ddélares americanos concedido por el ICO. El
importe en divisa contratado es el mismo que el
del préstamo (160 millones de USD) y su valor en
euros asciende a 113.394 miles de euros.

Riesgo de tipos de interés

La Sociedad se financia con fondos procedentes
de diferentes mercados, en diferentes divisas
(fundamentalmente euro y ddlar), y con diferentes
vencimientos, estando practicamente todo
referenciado a un tipo de interes variable.
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Tanto nuestros pasivos financieros como nuestras
colocaciones, estan expuestas al riesgo de
que los tipos de interés cambien. Con el fin de
gestionar este riesgo, se analizan regularmente
las curvas de tipos de interés, y en ocasiones se
utilizan instrumentos derivados consistentes en
permutas financieras de tipos de interes, que
pueden o no cumplir las condiciones de eficacia
para considerarse instrumentos de cobertura de
flujos de efectivo.

Como consecuencia de la crisis financiera
internacionaly las distorsiones que haintroducido
en los mercados monetarios, nos encontramos
ante el riesgo adicional de incremento de las
primas de riesgo o diferenciales. La Sociedad ha
limitado este riesgo mediante la obtencidon en el
ano 2008 de dos creditos a largo plazo, que junto
con el obtenido en 2007 suman 616 millones de
euros (57% de la deuda), en unas condiciones de
mercado hoy dia excelentes.

La reduccidén por parte de los Bancos Centrales
de los tipos de interés ha tenido un efecto
positivo, habiéndose reducido el coste total
de financiacion, a pesar de la subida de los
diferenciales. Este efecto se ha visto mejor
durante los Ultimos meses del ano, donde el
diferencial entre los tipos de intervencion y el
Euribor se han reducido.

Riesgo de precios

La Sociedad estd sometida 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.
Los riesgos por variacién en el precio de los
titulos de empresas cotizadas viene motivado
por la cartera de acciones que la Sociedad
posee en la empresa Nisshin Steel, cotizada
en la Bolsa de Tokyo. La Sociedad no utiliza
ningldn instrumento financiero derivado para
cubrir este riesgo.

2) Riesgo por variaciones en 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 funcidn 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
politicade acumulacién/realizacién de existencias
que efecttan los almacenistas, la politica seguida
por Acerinox hasido desarrollar unared comercial
que permita suministrar continuadamente a los
clientes finales mediante almacenes y centros de
servicios que canalizan la produccién del Grupo.
Gracias a esta politica se ha logrado alcanzar una
importante cuota de mercado en clientes finales
qgue 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 de la Sociedad mediante la
aplicacion de un extra de aleaciéon que permite
traspasar al cliente las fluctuaciones 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 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
fluctuacién de precios del niquel.

El principal riesgo sigue siendo pues el de la
volatilidad del consumo aparente que por ser un
factor externo a la Sociedad esté fuera de nuestro
control. Una gestién eficaz de las soluciones

comentadas a los demés riesgos, permite en
la medida de lo posible reducir la exposicién a
éste.

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 de la Sociedad 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.

La mayor parte de los clientes de Acerinox son
empresas del Grupo, con lo que el riesgo de
crédito se minimiza.

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

Existe un Comité de Riesgos, que se ocupa del
seguimientodelapoliticadelaSociedadencuanto
ariesgo 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 sean ofrecidas,
y a aquellos que no cumplen con las condiciones
crediticias necesarias se les factura al contado.

Con gran parte de los clientes de la Sociedad

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

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
antigledad, o enlos que concurren circunstancias
que permiten razonablemente su consideracién
como de dudoso cobro.

A 31 de Diciembre de 2008 no existe deuda de
clientes cuyo vencimiento se haya renegociado y
que por ello hayan dejado de estar en mora.

Riesgo de liquidez

En un escenario tan complejo como el actual,
caracterizado por la escasez de liquidez y un
encarecimiento de la misma, la Sociedad asegura
su solvencia y flexibilidad mediante préstamos a
largo plazo y tesoreria disponible.

La Sociedad dispone de la financiacién suficiente
para hacer frente a todas sus obligaciones
y mantiene un nivel de lineas de crédito no
utilizadas importante para cubrirse de cualquier
posible riesgo. Por tanto, durante el ejercicio
2008 no se ha producido ningin impago de
principal o intereses de prestamos a pagar.

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 funcion 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 dividendos,
devolucién de prima de emisién, recompra
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de acciones, autofinanciacién de inversiones,
endeudamiento a plazo, etc.

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

Seguros

Las factoria de la Sociedad cuenta con cobertura
suficiente de Seguros de Dafios Materiales y
Pérdida de Beneficios.

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

1.11 Informacién adicional a tenor del articulo
116 bis de la L.M.V.

El Consejo de Administracion de ACERINOX,
S.A. en su reunion del pasado dia 26 de febrero
de 2009, ha acordado presentar a la proxima
Junta General de Accionistas un Informe
explicativo, relativo a determinados contenidos
incluidos en el Informe de Gestién de la Entidad
correspondiente al ejercicio 2008, incorporados
en virtud de lo dispuesto en el articulo 116 bis
de la Ley del Mercado de Valores, que ha sido
introducido por la Ley 6/2007.

A) Estructura de Capital

El capital social de ACERINOX, S.A. se cifra
en 63.575.000 Euros, y estd compuesto por:
254.300.000 acciones ordinarias con un nominal
de 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
Corporacién Financiera Alba 23,77 %

(Alba Participaciones, S.A.)




Omega Capital 13,38 %
(Feynman Capital, S.L.)

Nisshin Steel Co. Ltd. 11,32 %
Casa Grande de Cartagena, S.L. 6,10 %
(Lolland, S.A))

Metal One Corporation 3,68 %

Industrial Development Corp. (IDC) 3,04 %
Marathon Asset Management LLP 3,06 %

D) Restricciones al derecho de voto

En la actualidad no existe ninguna restriccion al
derecho de voto por parte de los accionistas,
cada accién da derecho a un voto.

E) Pactos parasociales

No hay.

F) Normas aplicables a nombramientos 'y
modificacion 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 méas proxima)
de conformidad con lo dispuesto en la Ley
de Sociedades Andnimas y en los Estatutos
Sociales. Las propuestas de nombramiento son
presentadas al Consejo por la Comisién de
Nombramiento y Retribuciones.

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

Para la modificacion de Estatutos se requiere por
el articulo 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
Administracion

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 y Consejero
Delegado de la Sociedad, D. Rafael Naranjo
Olmedo.

La Junta General de Accionistas de ACERINOX,
celebrada el dia 27 de mayo de 2008, delegd en
el Consejo de Administracién la facultad para
aumentar el capital social en una o varias veces
hasta un importe méaximo de 32.437.500 Euros con
un plazo de 5 anos a contar desde el momento
de la celebracion de dicha Junta, de acuerdo con
lo establecido en el articulo 153.1.b del Texto
Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas.

Igualmente la Junta General delegé en los
Administradores la facultad para adquirir hasta
un 5% de las acciones propias en los términos
establecidos por el articulo 75 de la Ley de
Sociedades Andnimas.

H) Acuerdos significativos
No hay.

[) Acuerdos entre la sociedad y sus cargos de
administracion y direccién o empleados que
dispongan indemnizacién en determinados
supuestos

Existen miembros de la direccién del Grupo
cuyos contratos de Alta Direccién, en atencién
a sus parcelas de responsabilidad, contemplan
el derecho a indemnizacién en caso de extincién
de la relacion laboral por decision unilateral de
la Sociedad.

1.12 Informe de Gobierno corporativo

A la fecha de publicacién de las cuentas anuales
del Grupo consolidado, el informe de Gobierno
corporativo se encuentra disponible en la pagina
web del Grupo Acerinox (www.acerinox.es).
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2. NORTH AMERICAN STAINLESS
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NAS

La actividad de NORTH AMERICAN STAINLESS
ha estado determinada fundamentalmente por
la situacién de los mercados de Estados Unidos,
Canadéa y México, area de paises NAFTA, a los
que dedica el nidcleo de sus suministros.

Estos mercados no se han sustraido a la evolucién
del sector ya descrita y a la situacion econdmica
general, sobre todo con la crisis bancaria y
financiera originada en Estados Unidos.

En Estados Unidos el consumo aparente de
productos planos de acero inoxidable ha
descendido un 20% en el afo. Sin embargo,
NORTH AMERICAN STAINLESS, a pesar de la
menor actividad, ha mejorado y consolidado su
presencia en el mercado de forma satisfactoria,
confirmando su posicién de liderazgo en este
mercado.

En este dificil contexto, la actividad de NORTH
AMERICAN STAINLESS se ha desarrollado

conforme a los siguientes parametros.

PRODUCCIONES ANUALES DE NAS
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2.1 Producciones

La produccién de aceria en el afilo 2008 ascendid
a 709.326 Tm, un 5,6% inferior a la obtenida en
el afio 2007.

La produccién de laminacién en caliente,

602.002 Tm, descendié un 7,3% con relacién a la

produccién conseguida el ano anterior.
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La produccién de laminacién en frio, 464.341 Tm,
bajé un 9,1% con relacién a la del afio 2007.

En producto largo se procesaron 83.567 Tm,
incrementandose un 12,3% sobre la produccion
del afo 2007.




2.2 Inversiones

Respecto a la construccién de las nuevas
instalaciones, el centro de servicio en Wrightsville,
Pennsylvania fue terminado en marzo de 2008 y

sus lineas de corte entrarédn en operacion en el
ano 2009.

La primera colada del nuevo horno cuchara se
procesd en marzo de 2008, un mes antes de lo
previsto.

El nuevo convertidor AOD se concluyd con éxito
en septiembre de 2008. Con esta ampliacion la
capacidad de aceria aumenta a 1.415.000 Tm

En el mes de septiembre el centro de servicios
de Monterrey, México, quedd terminado. Una

linea de formatos entrard en funcionamiento a

mediados del ario 2009.

En el mes de diciembre ser procesé la primera
bobina de la nueva linea de recocido y decapado
AP-4. Contintan los trabajos de construccidon
del laminador en frio Sendzimir N°. 5, que
comenzard a funcionar en abril de 2009. Con
estas ampliaciones la capacidad de laminacién
en frio de NAS ascendera a 846.000 Tm anuales.
Durante el afo 2008 las inversiones de la
compafia sumaron 230 millones USD, que fueron
financiadas con fondos generados en la propia
compania.

Linea de recocido y decapado AP-4.
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2.3 Resultados

La cifra de facturacion correspondiente al afio
2008 fue de 2.647 millones USD, un 19,5% inferior
a la del ano anterior.

Los resultados después de impuestos, 1495
millones de USD, descienden un 43% con relacién
al ano 2007.

Al 31 de diciembre de 2008 la cifra acumulada
de inversiones llevada a cabo en NAS ascendia a
1.967 millones USD.
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Centro de servicios de Monterrey (México).

EVOLUCION DEL RESULTADO DESPUES DE
IMPUESTOS Y MINORITARIOS DE NAS
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2.4 Personal

Al 31 de diciembre de 2008 NAS contaba con
1.377 empleados. 75 de los cuales trabajan en los
centros de servicios localizados en los Estados
Unidos, Canadé y México.

El indice de siniestralidad en NAS ha mejorado
considerablemente durante el afno 2008. Dicho

indice descendid del 6,3% en el afo 2007 al 5,4%
en el ano 2008. Sin embargo, el indice total de
absentismo laboral se incrementé durante el afio
2008, pasando del 0,7% en el 2007 al 1%, debido
a la gravedad de algunos accidentes ocurridos
durante el afio.

Factoria de Ghent (Kentucky)
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3. COLUMBUS STAINLESS PTY, LTD.
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2008 es el séptimo afio desde que COLUMBUS
STAINLESS se incorpord al GRUPO ACERINOX
y el plan de inversiones para mejorar la
competitividad de la fabrica y particularmente
para aumentar la capacidad de la laminacion
en frio se estd llevando con éxito segin el plan
previsto.

Varios factores afectaron a la actividad de
COLUMBUS en el afio 2008:

— EnEnero,lacompafiia, ESKOM, sufri¢ gravisimos
problemas de produccién de energia y toda la
industria quedé restringida al 90% del consumo
normal. COLUMBUS ha podido compensar esta
circunstancia por el uso intensivo de ferrocromo
en estado liquido.
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—Las ventas en el mercado doméstico se
redujeron menos del 2% pero el sector del
automovil, afectado por el colapso general de
este sector, se vio gravemente afectado.

— Nuestra politica encaminada a suministrar mas
a los clientes directos y a aumentar nuestra
cuota de ferriticos continud con éxito.

- La compania batié el récord de 1 millén de
horas sin accidentes durante el cuarto trimestre
de 2008 y un indice de frecuencia de accidentes
con baja laboral de 0,41%, el indice mas bajo
desde el afio 2000.

Factoria de Middelburg




3.1 Producciones

La produccién de aceria, 528.336 tm, fue un 20%
inferior a la del afio anterior debido a la débil
demanda del cuarto trimestre.

La produccién de lalaminacién en caliente fue de
519.322 Tm, descendiendo un 19% con relacion
al ano 2007. También disminuyd la produccion
de laminacién en frio, un 16% frente al 2007,
alcanzédndose 302.838 Tm

3.2 Inversiones

La construccion del tren de laminaciéon en
frio Sendzimir N° 4 para bobinas de 1.250 mm
progresa segun el plan previsto y la primera
bobina se laminard durante el mes de abril de
2009. Esta inversién y la reciente instalacion de
la linea de desengrase en la linea de recocido
final aumentarédn la capacidad de laminacién
en frio de productos de alta calidad a 545.000
Tm anualmente, con lo cual el valor anadido de
los productos de la fabrica experimentara una
mejora significativa.

Sendzimir n°4.
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3.3 Resultados

La facturacién de COLUMBUS ascendié a 12.700
millones de rands, frente a los 14.700 millones de
rands conseguidos en el afilo 2007. Los resultados
después de impuestos, 115,9 millones de rands,
son 12,9% inferiores a los del afo anterior. Estos
resultados incluyen las provisiones por ajustes de
inventarios que se realizaron por un valor de 76
millones de rands.

Estos resultados son alentadores considerando
las dificiles condiciones del mercado que
afectaron a todo el mundo en el cuarto trimestre
del afio 2008.
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EVOLUCION DEL RESULTADO DESPUES DE
IMPUESTOS DE COLUMBUS
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4. ROLDAN, S.A. e INOXFIL, S.A.

4.1 Roldan, S.A.

La evolucion del mercado de producto largo ha
estado marcada, al igual que el producto plano,
por los precios de las materias primas. Desde
el punto de vista de la produccién de Roldéan
S.A., la bajada se concentré a partir del segundo
semestre, alcanzando valores por debajo del
50% de la capacidad de la fabrica en Noviembre
y Diciembre. Debido a esta bajada se aplicd un
ERTE en Noviembre y Diciembre de 15 dias cada
uno en la laminacién en caliente.

Durante este afio se ha puesto en funcionamiento
la nueva linea de decapado, que sustituird las
antiguas dos lineas, y con la que se conseguira
obtener una mayor produccién y una reduccion
tanto de costes como de emisiones. Asi mismo
se ha culminado con éxito la puesta en marcha

de la reforma de la laminacién comenzada en el
afio 2007.

Los trenes de laminacién en caliente produjeron
118.501 Tm, un 3,10% inferior al afio anterior y
el taller de acabados finalizé 108.967 Tm, lo que
supone un descenso del 6,29% con respecto el
afno 2007.

La facturacion, de 351,5 millones de euros,
también sufrié un descenso del 32,1% respecto
el afo anterior.

El resultado después de impuestos, -16,46
millones de euros, es un 236% inferior al afo
2007. Se han efectuado provisiones por ajuste
de existencias a valor neto de realizacidén que
ascienden a 12,1 millones de euros.

Factoria de Ponferrada (Leén)
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PRODUCCIONES ANUALES DE ACABADOS DE ROLDAN, S.A.

Miles de Toneladas 150

125 4

100 4

75

50 -

25

4.2 Inoxfil S.A.

Nuestro fabricante de alambre de acero
inoxidable llevd a cabo la aplicacion de un ERTE
de 30 dias durante el ultimo trimestre del afo
con objeto de ajustar su produccién a la caida de
la demanda.

La produccién fue de 16.127 Tm, lo que supone
una disminucién del 14,03% con respecto el afio
pasado.
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La facturaciéon fue de 53,6 millones de euros, un
30,4% inferior a la cosechada el aho anterior. El
resultado neto, -2,94 millones de euros supone
un descenso con respecto al afio 2007 del
247%. El 81 % de su inmovilizado material esta
amortizado.

Factoria de Inoxfil en
Igualada (Barcelona).




5. BAHRU STAINLESS

El 6 de marzo de 2008, ACERINOX y NISSHIN
STEEL anunciaron la decisidon de construir una
nueva planta de produccién de acero inoxidable
en Johor Bahru (Malasia), en un terreno de 140
hectédreas con acceso directo al mar. Para ello se
ha constituido la sociedad BAHRU STAINLESS
SDN. BHD., que contard con una participacion
de ACERINOX del 67%, 30% de NISSHIN STEEL
y 3% de METAL ONE.

Se ha disefiado siguiendo criterios de alta
eficiencia similares a los de NORTH AMERICAN
STAINLESS y en su Ultima etapa seréd una planta
integral de fabricacién de acero inoxidable con
1 millén de Tm/afio de capacidad de aceria y
600.000 Tm/afio de laminacién en frio.

La primera fase de 320 millones de USD consistiréa
en un taller de laminacién en frio con un tren de

[aminacidn 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/ano, de las
que 180.000 Tm/afo seran de laminados en frio.

Los principales equipos ya han sido adjudicados
dentro de presupuesto y plazo. La primera bobina
estéd previsto que se lamine a final de 2010 pero
a finales de 2009 se empezaréa a trabajar con las
lineas de corte del taller de acabados y bobinas
procedentes del resto de las fabricas del Grupo.

La preparacién del terreno y del puerto también
continlan segun el calendario previsto. Durante
la fase de construccion y montaje se emplearan
numerosos trabajadores y empresas de la zona
y cuando la primera fase esté en operacidn
empleard unos 300 puestos directos.

Terrenos fébrica de Bahru Stainless.
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En esta zona de fuerte crecimiento, el Grupo
ACERINOX tiene una fuerte presencia comercial
desde hace afios, que se verad definitivamente
consolidada con esta inversion.

ACERINOX y NISSHIN STEEL, que ya tienen
una larga historia de mutua cooperacién desde
hace 39 afos, afianzan asi esta alianza y abren
nuevos campos de colaboracion. Con esta
inversién participaran de forma importante en
el desarrollo de Malasia y sus exportaciones, asi
como en el del mercado de los paises del area
ASEAN, contribuyendo a ofrecer en proximidad

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

unos materiales competitivos fabricados con los
méaximos niveles de calidad.

Como ya hemos comentado en anteriores
ocasiones, este proyecto constituye un
importante paso estratégico en el desarrollo del
Grupo ACERINOX, mejorando una distribucién
de activos que ya es Unica en el sector. Una vez
terminada esta fabrica, se unird a las otras tres
fabricas de Espafia, Estados Unidos y Africa del
Sur y ampliara la capacidad instalada del Grupo
a 4,5 millones de Tm/afo.
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Puerto en construccion.




6. SOCIEDADES COMERCIALES

Las sociedades comerciales son, ldgicamente, las
principales afectadas ante situaciones como la
que, segunvenimos comentando, se haproducido
en 2008, con un efecto combinado en la segunda
mitad del afio de caida brusca del precio de la
materia prima, que afecté a la demanda, seguida
de un desplome de la actividad industrial que ha
paralizado el sector de los aceros inoxidables.
La ausencia de pedidos por parte de clientes y
almacenistas ha sido la ténica predominante en
el mercado en el Ultimo trimestre, impidiendo a
nuestrasfiliales comercialesrealizarlas existencias
que toda red de distribucién precisa para poder
mantener el suministro adecuado a los clientes.

Se ha producido pues, una divergencia notable
entre el coste medio a que estaban valoradas las
existencias de nuestras comercializadoras y el
precio del mercado.

6.1 Sociedades comerciales nacionales

El conjunto de las ventas, 634,5 millones de euros,
es un 32,3% inferior al del ejercicio anterior.

Se han efectuado provisiones por ajuste de
existencias a valor neto de realizacién por
importe de 15,2 millones de euros.

El resultado neto agregado es una pérdida de
34,9 millones de euros.

6.2 Sociedades comerciales extranjeras

Las ventas totales de las sociedades comerciales
en el exterior han sido 1.844,3 millones de
euros, que supone una reduccién del 25,8% con
respecto al aflo anterior.

Asimismo, se han efectuado provisiones por
ajuste de existencias a valor neto de realizacion
por importe de 35,1 millones de euros.

El resultado neto agregado es una pérdida de
34,5 millones de euros.

Centro de servicios en Trofa (Oporto).
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