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01 Introduccion

Misién y principios

Ercros tiene como proposito general la
consolidacién de un proyecto industrial sélido y
duradero que contribuya a la riqueza y al bienestar
de la sociedad, que corresponda a la confianza que
en ella han depositado sus accionistas y que
permita desarrollar plenamente la capacidad
personal y profesional de quienes la integran.

La actuacion de Ercros, dirigida a incrementar el
valor de la empresa, esta guiada por tres principios
basicos: maxima seguridad para sus trabajadores,
vecinos e instalaciones; absoluto respeto por el
entorno; y calidad total en sus productos y
satisfaccién de las necesidades de sus clientes.

Historia

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

Al igual que S.A. Cros, Unién Explosivos Rio Tinto,
SAA. (ERT) era una empresa con gran tradicion en
el sector quimico espafiol. Sus antecedentes hay
que buscarlos en Vizcaya cuando, en 1872, se crea
la Sociedad Espafiola de la Pélvora Dinamita. Esta
empresa sera la base a partir de la cual,
veinticuatro afios mas tarde, se constituye la
Unién Espafiola de Explosivos, S.A. En 1972, ésta se
fusiona con la Compafifa Espafiola de Minas de
Rio Tinto, S.A,, sociedad constituida en 1954, para
formar ERT.

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

Ercros hoy

Ercros es la sociedad matriz donde se ubica la
corporacion de un grupo industrial y posee,
directa e indirectamente, participaciones en las
correspondientes sociedades filiales y asociadas.
La empresa esta diversificada en cinco divisiones:
Quimica basica, Farmacia, Agroquimica y
alimentacion animal, Emulsiones e Internacional.

El capital de la Sociedad es de 84,21 millones de
euros y sus acciones cotizan en el mercado
continuo de las bolsas de Barcelona, Bilbao,
Madrid y Valencia.

El volumen de produccién es de alrededor de

1,5 millones de toneladas anuales, con una
facturacion de unos 215 millones de euros. La
plantilla, integrada por casi un millar de personas,
se distribuye en nueve centros de produccion.

En el mercado nacional sus productos llegan a
unos 1.500 clientes repartidos por toda la
geografia espafiola. Ercros es lider de ventas y
Unico fabricante en Espafia de acetato de etilo,
acetaldehido, percloroetileno, eritromicina

y fosfomicina. La mitad de la produccién se
destina a la exportacion. Ercros esta presente en
mas de 70 paises, principalmente de la UE, EEUU,
Africa y Asia. Sus productos de farmacia
(eritromicina y fosfomicina) absorben una
importante cuota del consumo mundial.




Cuenta de pérdidas y ganancias

2003 2002 Variacion
Conceptos Millones de euros Millones de euros %
INGRESOS 218,31 247,50 -11.8
GASTOS 222,99 225,84 -1,3
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION -4,68 21,66 -
Amortizaciones -13.29 -12,69 47
RESULTADO DE EXPLOTACION -17,97 8,97 -
Resultados financieros y otros -1,92 -542 64,6
RESULTADO ORDINARIO -19,89 3,55 -
Resultados extraordinarios 2,15 4,05 -46,9
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -17,74 7,60 -
Impuestos -0,05 -0,17 -70,6
Socios externos -0,03 -0,08 -62,5
RESULTADO DEL EJERCICIO -17,82 7,35 -
Balance consolidado
31-12-03 31-12-02 Variacion

Millones de euros Millones de euros %
Activo
INMOVILIZADO 245,95 230,07 6,9
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 2,70 3,59 -24.8
ACTIVO CIRCULANTE 104,90 106,48 -15
Existencias 23,56 25,40 -73
Deudores 70,99 69,33 24
Inversiones financieras temporales, tesoreria y otros 10,35 1,75 -11.8
TOTAL ACTIVO 353,55 340,14 39
Pasivo
FONDOS PROPIOS 127,08 144,90 -12.3
Capital 8421 84,21 00
Reservas 60,69 53,34 138
Resultados -17,82 7,35 -
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS Y OTROS 3,03 2,87 5,6
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 24,30 17,42 39,5
ACREEDORES A LARGO PLAZO 99,08 80,48 23,1
ACREEDORES A CORTO PLAZO 100,06 94,47 59
TOTAL PASIVO 353,55 340,14 39




Datos econémico-financieros y bursatiles

2003 2002 Variacion
Millones de euros Millones de euros %
N° de empleados 994 976 18
Cifra de negocios 213,95 24319 -12,0
Valor de la produccién 218,24 247,50 -11,8
Valor afiadido 40,79 64,74 -37,0
Deuda neta’ 157,33 132,70 18,6
Cotizacion (euros) 0,36 0,34 59
N° de acciones (millones)* 233,91 233,91 0,0
Capitalizacion! 84,21 79,53 59

1A 31 de diciembre.

Cifra de negocios por divisiones

Resultado de explotacion por divisiones

2003 Millones de euros 2003 Millones de euros
Quimica bésica 12120 | Quimica béasica -741
Farmacia 36,75 Farmacia 0,80
Agroguimica y alimentacion animal 2756 | Agroquimica y alimentacion animal -4,94
Emulsiones 21,39 Emulsiones 0,04
Internacional 5,94 Internacional 0,07

Varios = 1,11 millones de euros.

Varios = -6,53 millones de euros.
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Estructura de Ercros

Flix (Tarragona)

Sosa caustica
Hipoclorito sédico

Divisiones Plantas Productos Aplicaciones
Quimica bésica Tarragona Acetato de etilo Disolventes, tintas
Acetaldehido Industria quimica

Industria quimica
Tratamiento de aguas

Farmacia

Aranjuez (Madrid)

Eritromicina y derivados
Fosfomicina

Industria farmacéutica
Industria farmacéutica

Agroquimica y
alimentacion animal

Flix (Tarragona)
Cardona (Barcelona)

Cartagena (Murcia)
Silla'y Catadau (Valencia) y Huelva

Fosfato bicalcico
Cloruro sédico

Fosfato hicalcico y monocalcico
Fitosanitarios

Piensos compuestos

Industria quimica,

deshielo de carreteras, piensos
Piensos compuestos
Proteccion de cosechas

Emulsiones

Recklinghausen
(Alemania)

Polimeros en suspension

Pinturas, adhesivos, recubrimientos

Internacional

Comercializacion de productos
propios y ajenos
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02 Informacién sobre la Sociedad

CNents |V Com | Comprados Veargedo

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

Foorgnes  V.Dam Diawm | [ — -

Ercros, S.A. es el resultado de la fusion entre S.A.
Cros y Unién Explosivos Rio Tinto, S.A. realizada el
30 de junio de 1989, mediante la absorcién

de la segunda por la primera, que cambi6 su
denominacién social por la que actualmente
ostenta. La inscripcion de la fusion se efectud

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

pensy Saacs resrre ©
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Objeto social

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

3)
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La fabricacién, transformacion, refino,
comercializacion y venta de fertilizantes
agricolas, amoniaco y sus derivados

y productos quimicos y petrogquimicos, el
ejercicio de industrias electroquimicas y
electrotécnicas, asi como todas aquellas otras
actividades industriales, comerciales o de
servicios que sean complementarias

a las anteriores o que permitan lograr la mas
favorable explotacion del patrimonio social.

La investigacion y el aprovechamiento de los
yacimientos minerales y demas recursos
geoldgicos, cualesquiera que fueren su origen y
estado fisico, asi como la adquisicién, uso

y disfrute por cualquier titulo de permisos,
concesiones y demas derechos e intereses
mineros, la industrializacion y comercializacion
de los productos minerales derivados de
aquellos derechos y la adquisicion,
construccion y operacion de plantas
mineraldrgicas y metaldrgicas.

0
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La fabricacion o comercializacion de utillaje
adecuado para la aplicacion de fertilizantes y
de maquinaria agricola en general.

La produccion y comercializacion de piensos
y productos nutrientes para la ganaderia.

La explotacion de fincas rdsticas con caracter
experimental.

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

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

La explotacion del patrimonio social
inmobiliario mediante la promocién de planes
urbanisticos y la construccion, venta o

arrendamiento de viviendas, locales de negocio

0 almacenes.

La investigacion cientifica y la prestacion a

terceros de servicios de asistencia en forma de

ingenierfa de procesos y similares.

)

La adquisicién, por cualquier titulo, de
patentes, marcas y demas derechos

de propiedad industrial y de conocimientos no
patentados que guarden relacion con el objeto
social, asf como la venta y explotacion de
dichas invenciones, conocimientos y derechos y
la concesién de permisos, licencias o
autorizaciones.

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

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

m) La realizacion de toda clase de operaciones

industriales o mercantiles derivadas directa o
indirectamente de las actividades sefialadas.
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Desde el 29 de octubre de 2003, Ercros dispone de
un nuevo Reglamento Interno de Conducta en
materias relacionadas con el mercado de valores,
cuyos preceptos son de obligado cumplimiento
por parte de los consejeros y la alta direccién de la
Sociedad. El texto se ajusta a la nueva legislacion
espafiola sobre esta materia y sustituye

al reglamento interno de conducta que ha regido
la compafifa desde 1994. El Reglamento incorpora
mejores practicas con el fin de contribuir a
fomentar la transparencia y buen funcionamiento
de los mercados y a preservar los legitimos
intereses de la comunidad inversora.

Para dar cumplimiento al articulo 47 de la Ley de
Reforma del Sistema Financiero, de 22

de noviembre de 2002, que determina que las
sociedades emisoras deberan tener una Comisién
de Auditoria cuyas competencias, nimero

de miembros y normas de funcionamiento tendran
regulacion estatutaria, el Consejo de
Administracion de Ercros acord6 incluir en la
convocatoria de la Junta General de 2003 un
punto en el orden del dfa para incorporar este
precepto a los Estatutos Sociales de la compafifa.

La falta de quérum de asistencia a la Junta
General impidi6 aprobar la modificacion de los
Estatutos propuesta. Con objeto de agotar todas
las posibilidades, se consulté al Registro Mercantil
de Barcelona sobre si, al venir impuesta por Ley
dicha modificacion, podria no ser exigible el
quérum previsto en la Ley de Sociedades
Anénimas. La contestacion del Registro fue
negativa.

Ercros dispone desde el 25 de febrero de 1997 de
una Comisién de Auditorfa. En 2003, dicha
Comision se adapt6 a los preceptos de la Ley

de Reforma del Sistema Financiero, lo que supuso
la designacién como presidente de Ubaldo
Usunariz, quien cumple la condicién de no ser
consejero ejecutivo.

Desde 2000, Ercros cumple con el Cédigo de Buen
Gobierno. El Consejo de Administracion, en su reunion
de 24 de febrero de 1999, aprobd la implantacion
gradual y progresiva de las recomendaciones incluidas
en el Cédigo de Buen Gobierno. Con la aprobacion

del Reglamento del Consejo de Administracion, el 13
de marzo de 2000, al amparo del articulo 141 de la
Ley de Sociedades Anénimas y del articulo 31

de los Estatutos Sociales de Ercros, el Consejo dio por
asumidas las recomendaciones que quedaban
pendientes.

De acuerdo con los preceptos de la Ley de 17 de
julio de 2003, que refuerza la transparencia de las
sociedades anénimas cotizadas, Ercros ha
elaborado el Reglamento de la Junta General

de Accionistas, que sera sometido a la aprobacion
del Consejo de Administracion y de la préxima
Junta General de Accionistas, y el Informe de
Gobierno Corporativo correspondiente a 2003.
Asimismo, la empresa ha adaptado el Reglamento
del Consejo de Administracion y el contenido de
su pagina web a dicha normativa legal.
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Organos de gobierno

Junta General de Accionistas

La Junta General de Accionistas es el maximo
6rgano de decision de la Sociedad en las materias
propias de su competencia y representa a todos
los socios. Sus acuerdos son de obligado
acatamiento para todos los accionistas.

Tienen derecho de asistir a la Junta General todos
los accionistas que sean titulares de, al menos,
cien acciones. La Junta Ordinaria debera reunirse
necesariamente dentro de los seis primeros meses
de cada ejercicio. La Junta Extraordinaria la podran
convocar los administradores siempre que lo
estimen conveniente o cuando lo solicite un
nUmero de socios que represente, al menos,

un cinco por ciento del capital social.

Las juntas generales, tanto ordinarias como
extraordinarias, deberan ser convocadas por
acuerdo del Consejo de Administracion, mediante
anuncio publicado en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil y en uno de los diarios de
mayor circulacién en Barcelona, por lo menos con
quince dias de antelacion a la fecha fijada para su
celebracion, salvo en los casos de fusion y escision
en que la antelacién debera ser de un mes como
minimo. En el supuesto de que la junta se celebre
a peticion de accionistas que representen al menos
un cinco por ciento del capital, debera ser
convocada para celebrarla dentro de los treinta
dias siguientes a la fecha en que se hubiese
requerido notarialmente a los administradores
para ello.

A partir de la publicacién de la convocatoria, los
accionistas podran examinar y obtener de forma
inmediata y gratuita, en el domicilio social de
Ercros, copia de los documentos que han de ser
sometidos a la aprobacion de la Junta General, asf
como de los informes de auditorfa.

Hasta el séptimo dia anterior a la celebracion de la
Junta los accionistas podran formular

las preguntas, peticiones de informaciones o
aclaraciones que se refieran a puntos
comprendidos en el orden del dia 0 a la
informacién accesible al publico facilitada por la
Sociedad a la Comisién Nacional del Mercado

de Valores desde la celebracion de la Junta
inmediatamente anterior.

Durante la celebracion de la Junta, todos los
accionistas podran solicitar verbalmente

los informes o aclaraciones que estimen precisos
acerca de los asuntos comprendidos en el orden
del dia. Los administradores estaran obligados a
proporcionar la informacion solicitada, salvo si su
publicidad perjudica a los intereses sociales

0 no se encuentra disponible en el propio acto de
la Junta. En este caso, la informacion se facilitara
por escrito dentro de los siete dias siguientes.

Consejo de Administracion

De acuerdo con los Estatutos Sociales y el
Reglamento del Consejo de Administracion,

el Consejo de Administracion es el maximo érgano
de decision de la Sociedad y su misién principal es
el ejercicio del gobierno de ésta, concentrando su
actividad en la tarea de supervision. El Consejo
delega la gestion ordinaria en el equipo directivo,
excepto las facultades reservadas al conocimiento
directo del Consejo y las imprescindibles para un
responsable ejercicio de la supervision, tales como
la definicién de las estrategias generales, la
identificacion de los principales riesgos

de la Sociedad y la politica relativa a la
autocartera.

El criterio basico que preside su actuacion es la
maximizacion del valor de la Sociedad. Para ello
adopta las medidas necesarias para asegurar que
la actuacion del equipo directivo se cifia a este
criterio, que ninguna persona o grupo ostente un
poder no sometido a su control y que ningdn
accionista reciba un trato de privilegio.

El Consejo de Administracion de Ercros esta
integrado por ocho miembros: Antonio Zabalza,
presidente y consejero delegado; Ubaldo Usunariz,
vicepresidente; Laureano Roldan, en
representacion del Grupo Torras del que es director
general; Catalana d'Iniciatives, que esta
representada por su consejero delegado, Francesc
Raventos; Juan Antonio Borés; Rafael Loste;
Ramon Blanco y Joan Hortala.
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En 2003, el Consejo ha celebrado ocho reuniones.
Las remuneraciones devengadas por sus miembros
importaron 0,34 millones de euros en concepto
de sueldos y 0,26 millones de euros de dietas
(0,34 millones de euros y 0,25 millones de euros,
respectivamente, en 2002). Como consecuencia
de seguros, aportaciones corrientes a planes

de pensiones y retribuciones en especie se
devengaron ademas 0,05 millones de euros,

la misma cantidad que en 2002.

La Sociedad tiene constancia de las siguientes
participaciones de sus consejeros: Antonio Zabalza,
120.366 acciones; Ubaldo Usunariz, 308.832
acciones; Laureano Roldan, 1.000 acciones;
Catalana d'Iniciatives, C.R. S.A, 9.539.875 acciones
y su representante, Francesc Raventés, 30.000
acciones; Juan Antonio Borés, 16.000 acciones y
Rafael Loste, 246 acciones.

Consejo de Administracion

Ni los administradores de Ercros ni ninguna otra
persona interpuesta han realizado durante el
ejercicio operaciones con la Sociedad o con las
empresas del Grupo, ajenas a su trafico ordinario o
al margen de las condiciones de mercado.

Comision de Auditoria

El Consejo de Administracion de 25 de febrero de
1997 aprobd la creacion en el seno de la Sociedad
de una Comisién de Auditoria, que esta formada
por tres miembros, entre los cuales son mayoria
los consejeros no ejecutivos. Todos sus miembros
son nombrados por el Consejo de Administracion
y el presidente se designa entre los consejeros no
ejecutivos, por un plazo de cuatro afios.

En la actualidad sus miembros son: Ubaldo
Usunariz, presidente; Antonio Zabalza, secretario, y
Laureano Roldan. En 2003, la Comision de
Auditoria ha mantenido cinco reuniones.

Las principales funciones de dicha Comisién son:
informar a la Junta de Accionistas sobre las
cuestiones que se planteen en la misma en
materias de su competencia; proponer al Consejo,
para su sometimiento a la Junta, el
nombramiento de los auditores de cuentas
externos; supervisar los servicios de auditoria
interna y externa y conocer el proceso de
informacién financiera y de los sistemas

de control interno de la Sociedad.

Consejeros Cargo Tipo N° de acciones  Participacion  Fecha de nombramiento
% 0 renovacion
Antonio Zabalza Marti*? Presidente y consejero delegado  Ejecutivo 120.366 0,0515 30-06-1998
Ubaldo Usunériz Balanzategui* Vicepresidente Independiente 308.832 0,1320 01-12-1999
Laureano Roldan Aguilar*?* Consejero Dominical 1.000 0,0004 30-06-1998
En representacion de Grupo Torras, S. A. 20.334.580 8,6935
Catalana d'Iniciatives, C.R. SA. Consejero Dominical 9.539.875 4,0785 07-06-2000
Representada por Francesc Raventos Torras* 30.000 0,0128
Juan Antonio Borés Montal Consejero Independiente 16.000 0,0068 30-06-1998
Rafael Loste Pafio Consejero Independiente 246 0,0001 30-06-1998
Ramon Blanco Balin? Consejero Independiente - - 01-12-1999
Joan Hortala Arau Consejero Independiente - - 07-06-2000

Javier Pera Madrazo®

Secretario no consejero

1 Miembro de la Comision de Auditoria. 2Miembro de la Comision de Nombramientos y Remuneracion. 3 Laureano Roldan es director general y consejero del Grupo Torras. 4 Francesc Raventos es consejero delegado
de Catalana d'Iniciatives. En 2003, comunicd la Sociedad la venta de 33.500 acciones de Ercros. SEl 10 de diciembre, Javier Pera ces6 en el cargo, con motivo de su jubilacion, siendo sustituido por Santiago Mayans.
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Comision de Nombramientos y
Remuneracion

En Ercros existe una Comisién de Nombramientos
y Remuneracion desde el 25 de febrero de 1997,
fecha en que el Consejo de Administracion aprobd
su constitucion. Dicha Comisién esta formada por
tres consejeros a propuesta del presidente del
Consejo, dos de ellos de caracter externo. Dichos
consejeros son: Antonio Zabalza, presidente;
Laureano Roldan y Ramén Blanco. En 2003,

se mantuvieron dos reuniones.

La Comision tiene entre sus principales funciones
la determinacion anual de la remuneracion de los
miembros del Consejo de Administracion y del
primer nivel de directivos de Ercros y la propuesta
de nombramientos de consejeros. La Comision
debe asimismo informar sobre las transacciones
que impliquen o puedan implicar conflictos

de interés con la Sociedad.

Comité de Direccion

El Comité de Direccion tiene como funcién
asegurar la puesta en practica y el seguimiento de
los acuerdos adoptados por el Consejo

de Administracion y el control periédico

de la evolucion de las divisiones. Esta integrado
por el presidente, los directores generales, los
directores de las divisiones y los directores de
Administracién, Comunicacion, Control y Finanzas.
La periodicidad de sus reuniones es mensual.

Comité de Direccion

Presidente y consejero delegado

Director general Corporativo y de desarrollo de negocios
Director general de Quimica bésica

Director de la division de Farmacia

Director de la division de Agroquimica y alimentacion animal
Director de la division de Emulsiones

Director de la division de Internacional

Director de Administracion

Directora de Comunicacion

Director de Control

Director de Finanzas

< Ercros

>

funta (,eneral d’ Aeecior

20003

Antonio Zabalza Marti
José Luis Mufiiz Alvarez
Francisco Garcia Bru
Francisco Garrido Garrido
Francisco Prats Sastre!
Peter Montag

Antonio Llena Estruch*
Pedro Bienes Bonet
Teresa Conesa Fabregues
Pelayo Gordo Pastor
Pascual Belda Riquelme

1Como consecuencia de la jubilacién de Francisco Prats, el 1 de julio, Antonio Llena fue nombrado director de la divisién de Agroguimica
y alimentacion animal. Su cargo, de director de la division de Internacional y jefe del departamento Comercial de la division de Quimica

bésica, fue ocupado por Carles Arias.
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04 Estrategia empresarial

La estrategia general de Ercros persigue optimizar
su capacidad industrial y financiera, consolidar su
presencia en los mercados en los que participa y
compaginar sus planes de expansion con un
escrupuloso respeto por el medio ambiente.

Esta estrategia se concreta en dos lineas de
accion: reduccion de la deuda y diversificacion
de la actividad. La finalidad de esta estrategia es
dotar a la empresa de una mayor fortaleza

financiera y productiva que le permita afrontar sin

tensiones las oscilaciones del ciclo de la quimica.

Mientras que entre 1996 y 2001 Ercros centré sus
esfuerzos en el primer pilar estratégico, la
disminucién de la deuda neta?, a partir de esta
fecha el principal reto ha sido avanzar en el
segundo pilar, la diversificacion de la actividad.
Para conseguir sus objetivos, los recursos
generados por la empresa se han destinado de
forma prioritaria a fomentar la diversificacion, a
través de nuevas inversiones.

1 Deuda neta = Deuda financiera (bancos a corto) mas deuda
estructural (bancos a largo, entidades publicas, leasing,
pensiones, proveedores de inversién) menos tesoreria e
inversiones financieras temporales.

Reduccion de la deuda

La actuacion de Ercros en este epigrafe se centra
en la disminucién paulatina del endeudamiento de
la compafifa, reduciendo las obligaciones
financieras contraidas y limitando el uso

de recursos externos para la financiacion de las
inversiones.

El objetivo de la politica de reduccion del
endeudamiento es conseguir que la deuda neta no
supere el 60% de los fondos propios, nivel que se
considera adecuado para que la empresa pueda
transitar con comodidad por los tramos bajos del
ciclo. Sin embargo, a la vista de los datos de 2003,
el plazo para la consecucion de este objetivo,
fijado inicialmente en el afio 2005, debera ser
ampliado.

En el pasado ejercicio, la deuda neta ha quedado
fijada en 157,33 millones de euros, lo que supone
un incremento del 18% respecto al endeudamiento
de 2002. La debilidad del ejercicio junto a la
dedicacion de un volumen significativo de recursos
al capitulo de inversiones ha impedido,
excepcionalmente, continuar la senda de
desendeudamiento emprendida por Ercros en 1996.

Estos cambios, mas el descenso de los fondos
propios en un 12%, han vuelto a situar a la deuda
neta por encima de los fondos propios,
concretamente un 24%. En relacion al pasivo, la
deuda neta representa el 45%.

Con una perspectiva temporal mas amplia, la
evolucion de esta estrategia ha aportado
relevantes mejoras a la compafifa: en 1996

la deuda multiplicaba por tres los fondos propios y
suponia el 70% del pasivo de la compafifa. En ese
afio, el volumen de la deuda ascendia a 238,66
millones de euros, superando en 81,33 millones de
euros la cifra actual.

Diversificacion de la actividad

Ercros se encuentra inmersa en un proceso de
diversificacion que persigue la potenciacion

de las divisiones de caracter menos ciclico:
Agroquimica y alimentacién animal, Farmacia y
Emulsiones. Este proceso va acompafiado de un
crecimiento, en términos absolutos, de todas las
divisiones.

El objetivo de esta linea de accion es que a medio
plazo la estructura de la empresa haya
experimentado una significativa variacion, de tal
forma que la division de Quimica basica suponga el
40% de la facturacion de Ercros, frente

al 57% de 2003; la division de Farmacia se sitGe en
el 20% de las ventas de la compafifa, desde el 17%
actual; y las otras divisiones, fundamentalmente
Agroquimica y alimentacién animal y Emulsiones,
que ahora representan el 26% de la cifra de
negocios de Ercros, ocupen el 40% restante.

Se prevé asimismo que, al final del periodo citado,
los tres grupos aporten, cada uno de ellos un tercio
de los resultados de explotacion de la compafiia.
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En 2003, la divisién de Farmacia ha sido la Gnica
que ha conseguido evolucionar hacia la
consecucion del objetivo fijado debido, por un
lado, al buen comportamiento manifestado por
este negocio y, por el otro, a la pérdida de peso
especifico de la division de Agroquimica y
alimentacién animal, como consecuencia del cierre
de la fabrica de Cartagena.

Esfuerzo inversor

La dedicacion de un mayor volumen de recursos
destinados a impulsar el esfuerzo inversor
constituye los cimientos para avanzar en el
proceso de diversificacion.

Desde 1996 hasta 2003, Ercros ha dedicado al
capitulo de inversiones 190 millones de euros, es
decir una media de 24 millones anuales. En 2003,
el esfuerzo inversor llevado a cabo ha alcanzado
los 32,80 millones de euros, cifra un 85% mas
elevada que la de 2002, cuando las inversiones
alcanzaron los 17,75 millones de euros.

La division de Farmacia es la que esta recibiendo el
mayor impulso inversor. Las actuaciones en este
campo estan orientadas a ampliar la cartera de
productos destinados al mercado internacional

de medicamentos genéricos y a establecer
contratos de suministro con grandes clientes.

En estos momentos hay dos nuevas plantas en
construccién destinadas a incrementar la
capacidad de produccion de los productos
recientemente lanzados al mercado o en avanzada
fase de desarrollo.

Objetivos estratégicos

La principal actuacion en la division de
Agroquimica y alimentacién animal ha sido la
construccion de una nueva fabrica en Cartagena,
que ha permitido recuperar y ampliar en un 33%
la produccion de fosfatos suspendida a raiz del
cierre de la fabrica de El Hond6n en 2001.

En el negocio de Emulsiones, las actuaciones se
concretan, por un lado, en el desarrollo de nuevos
productos para diversificar las aplicaciones y
mejorar los margenes y, por el otro, en la
ampliacion del mercado.

En el negocio de Quimica basica, el plan incluye
una serie de proyectos destinados a optimizar la
capacidad de fabricacion de los actuales
productos.

%

2001 2002 2003 Objetivo

Estructura de ventas

Quimica basica 54,34 57,53 56,65 40
Farmacia 12,81 13,89 17,18 20
Agroquimica y alimentacion animal y Emulsiones 32,85 28,59 26,17 40
Saneamiento financiero

Deuda neta (millones de euros) 134,11 132,70 157,33 100
Deuda neta/Fondos propios 97,50 91,58 123,80 60
Deuda neta/Total pasivo 39,70 39,01 4450 30
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Sefioras y sefiores accionistas:

El alto precio del petrdleo y la fuerte apreciacion
del euro frente al dolar, especialmente a partir de
la segunda parte del afio, junto con la persistencia
de la debilidad en los principales mercados en que
opera la compafifa, fueron los principales causantes
del pobre resultado obtenido por Ercros en 2003.

Alo largo del afio, la divisién de Quimica basica
sufrié una fuerte presion a la baja en los precios de
los productos finales, particularmente la sosa
caustica y el acetato de etilo. Esta reduccion, ademas,
coincidid con el encarecimiento de las materias
primas derivadas del petréleo, especialmente el
etileno, y con una mayor competencia de los paises
del &rea délar favorecidos por el tipo de cambio. Con
todo, fue la division de Agroquimica y alimentacion
animal la que presentd los peores resultados, ya que
a la ralentizacion del mercado del fosfato bicalcico se
afiadieron las consecuencias del cese de la
produccion en la fabrica de Cartagena.

El afio fue mas favorable para la division de
Farmacia, que se vio recompensada por la buena
marcha que estan adquiriendo las ventas de los
nuevos productos. La division de Emulsiones
experimentd un crecimiento de su cifra de negocios
gracias a la mejora de los precios y del volumen de
ventas, pero sus resultados se vieron empafiados
por la subida del coste de los aprovisionamientos,
con el consiguiente estrechamiento de margenes.

La situacién econémica mundial ha afectado pues
a la préctica totalidad de los negocios de Ercros y
ha mermado de forma significativa sus resultados
de explotacion, de tal suerte que, a pesar de unos

resultados extraordinarios de 2,15 millones de
euros, no se ha podido evitar que la compafiia
entrara en pérdidas en 2003.

Los resultados extraordinarios, por su parte, son
consecuencia, entre otros, de dos movimientos
significativos de signo contrario. De un lado, la
venta de activos inmobiliarios no productivos por
un importe de 14,29 millones de euros, que incluye
la mitad del terreno de El Honddn. Del otro,

la dotacién de provisiones sobre diversas
contingencias historicas de la compafifa por valor
de 14,68 millones de euros. Esta mayor dotacion
no obedece a una variacion de estas contingencias,
sino a la aplicacion de criterios mas estrictos en la
valoracion de las mismas, siguiendo la linea de
mayor prudencia hoy imperante en el mercado.

Esta bajada ciclica es un recordatorio oportuno de
la necesidad que tiene la compafiia de diversificar
su actividad industrial y de aumentar la
estabilidad de la facturacion a lo largo del ciclo. En
esta direccion, el ejercicio 2003 fue un afio
particularmente activo, con inversiones por valor
de 32,80 millones de euros, la mayor parte de las
cuales van destinadas a las actividades menos
ciclicas de la compafifa, entre las que destacan:

- La construccion de una nueva fabrica de fosfatos
para la alimentacién animal en Cartagena, que
ha entrado en funcionamiento en 2004 y que ha
requerido un desembolso de mas de 12 millones de
euros. Esta nueva planta supone un reforzamiento
de la division de Agroquimica y alimentacion
animal al ampliar la produccion que tenia la fabrica
de El Honddn, en la misma localidad, que cerrd sus
puertas en diciembre de 2001.

- La construccion de una planta polivalente
destinada a fabricar varios principios activos
farmacéuticos en el campo de la sintesis quimica,
en la fabrica de Aranjuez de la division de
Farmacia, que supone un desembolso de 9,5
millones de euros. Con la puesta en marcha de
esta instalacion a mediados del presente ejercicio
se incrementara la capacidad de produccion de
derivados de la eritromicina ademas de fabricar
otros nuevos productos de préxima presentacion.

- La construccion de otra planta polivalente, en
este caso de extraccion de productos de
fermentacion, también en Aranjuez, cuyo
importe final se elevara a 5,5 millones de euros
y que se espera que concluya a finales de este
afio. La finalidad de esta planta es aumentar en
un 15% la capacidad de extraccion actual con
objeto de satisfacer las necesidades planteadas
por los nuevos productos de esta gama.

En 2004, el esfuerzo inversor se materializara
fundamentalmente en la finalizacion de las
actuaciones emprendidas el afio anterior, con un
volumen de gasto previsto en torno a los

17 millones de euros, similar al de 2002.

Una consecuencia de este esfuerzo inversor y, en
particular, de la debilidad del ejercicio fue el aumento
de la deuda neta que, a 31 de diciembre de 2003,
quedo fijada en 157,33 millones de euros, un 18%
por encima del endeudamiento de 2002. El proceso
de desendeudamiento iniciado por Ercros en 1996 ha
quedado pues interrumpido. Esperamos que ésta sea
una interrupcion excepcional y que el nivel de deuda
pueda volver a su senda descendente tan pronto
como la mejora del ciclo comience a hacerse patente.



Aunque sin incidencia directa en los resultados
econdmicos, también hay algunas buenas noticias
a resefiar.

En todo el ejercicio de 2003, por primera vez en la
historia de Ercros, no se produjo ningdn accidente
con baja en la empresa. En 2002, el indice de
accidentes habfa alcanzado el 2,7%.

En el mes de diciembre, la nueva fabrica de
Cartagena recibi6 la Autorizacion Ambiental
Integrada de la Direccion General de Calidad
Ambiental de la Comunidad Auténoma de la
Regién de Murcia, conforme a la Ley

de Prevencion y Control Integrados de la
Contaminacién, conocida por sus siglas en inglés
como IPPC. Con esta autorizacion, Ercros es la
primera industria de la region de Murcia en
adaptarse a la IPPC.

Por Gltimo, las fabricas de Silla y Catadau
recibieron la certificacion de Aenor, ISO 9001-
2000, para su sistema de gestion de la calidad de
productos fitosanitarios.

En otro orden de cosas, a lo largo del pasado
ejercicio se produjeron importantes novedades
legales en materias referidas a las obligaciones
de informacion y al gobierno corporativo que
van a tener incidencia en los acuerdos a tomar
en la préxima Junta General. Concretamente, de
acuerdo con los preceptos de la Ley de 17

de julio de 2003, que refuerza la transparencia
de las sociedades an6nimas cotizadas, Ercros ha
elaborado el Reglamento de la Junta General
de Accionistas, ha modificado el Reglamento
del Consejo de Administracion y ha presentado

el Informe de Gobierno Corporativo
correspondiente a 2003. Asimismo, la empresa
ha adaptado el contenido de su pagina web a
dicha normativa legal.

En relacion a las perspectivas del ejercicio en
curso, esperamos un 2004 significativamente
mejor que el afio pasado, en linea con la
consolidacion de la recuperacion de la economia
norteamericana y los indicios de mejora en Francia
y Alemania, que ha empezado a producir efectos
alcistas en el precio de los principales productos
de la compafiia. Este cambio de coyuntura, ain
demasiado débil e insuficiente para impulsar una
mejoria sostenible, se manifestara mas claramente
en la medida en que se abarate el coste del
petréleo y se aprecie el délar.

La mejora en el resultado de explotacion vendra
de la mano, por un lado, de la puesta en marcha
de la nueva fabrica en Cartagena y de las dos
plantas de Aranjuez y, por el otro, de la
intensificacion del proceso de reduccion de costes
y mejora de la productividad. Entre las medidas
llevadas a cabo en este proceso, destaca la
reorganizacion del area comercial, con el cierre de
oficinas tanto en Espafia como en Europa, y el
acuerdo de jubilaciones anticipadas alcanzado con
los sindicatos. Asimismo, Ercros tiene previsto
continuar, a lo largo del afio, el plan de venta de
activos inmobiliarios no productivos, el mas
significativo de los cuales es la segunda mitad del
terreno de El Hondon.

Los pobres resultados del pasado ejercicio fueron
consecuencia de factores externos de alcance
mundial, sobre los que la empresa y sus

trabajadores poco pudieron influir. Por ello, y
quizas este afio con mayor énfasis que en
ocasiones anteriores, quiero destacar el
continuado esfuerzo y dedicacion del equipo
humano que trabaja en Ercros, a quien desde
aqui y en nombre del Consejo de Administracion
quiero dar las gracias. Quisiera también
aprovechar la oportunidad que me brinda esta
carta anual para agradecer la labor
desempefiada por el director de la division de
Agroquimica y alimentacion animal, Francisco
Prats, y por el secretario del Consejo y de la
Junta, Javier Pera, que han dejado la empresa
con motivo de su jubilacion. Deseo dar la
enhorabuena a Antonio Llena y a Santiago
Mayans, que les han sustituido en estas
responsabilidades.

Sefioras y sefiores accionistas, los malos
resultados de 2003 no deben desviarnos de
nuestro proyecto industrial. Ercros es una empresa
quimica y, por tanto, susceptible de experimentar
episodios transitorios de debilidad en sus
mercados. Lo importante es tener la capacidad
suficiente para sortearlos y, sobre todo, estar en
condiciones de aprovechar las posibilidades de
beneficio que ofrece una recuperacién cuyos
primeros indicios estan ya poniéndose de
manifiesto.

Antonio Zabalza
Presidente y consejero delegado de Ercros

Barcelona, 27 de abril de 2004
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Enero

Ercros alcanza un acuerdo con la fiscalia de
Tarragona, ratificado por la Audiencia Provincial
de esta ciudad, en el que se evidencia que los seis
empleados que fueron objeto de una querella en
1993 por un presunto delito contra el medio
ambiente en la fabrica de Flix no produjeron dafio
efectivo a las personas ni al medio ambiente, sino
solamente una situacion de riesgo.

Abril

Se celebra el acto simbdlico de inicio de la
construccion de la nueva fabrica de Cartagena.
Mayo

El dia 23 se celebra la Junta General de Accionistas
de Ercros.

Julio

Ercros vende, por 20,5 millones de euros, la mitad
del terreno de El Hondén (Cartagena).

Octubre

El Consejo de Administracion aprueba el nuevo

Reglamento Interno de Conducta en materias
relacionadas con el mercado de valores.
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Diciembre

La nueva fébrica de Cartagena es la primera empresa
de la Comunidad de Murcia en adaptarse a la IPPC.

Los centros de Silla y Catadau obtienen la
certificacion de calidad, 1SO 9001-2000.

Por primera vez en la historia, Ercros supera un
ejercicio completo sin sufrir ningn accidente
laboral con baja.
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El alto precio del petréleo y la fuerte apreciacion
del euro frente al délar, especialmente a partir de
la segunda parte del afio, junto con la persistencia
de la debilidad en los principales mercados en que
opera la compafifa, han sido los principales
causantes del pobre resultado obtenido por Ercros
en 2003, que fue de -17,82 millones de

euros frente al resultado de 7,35 millones de euros
de 2002. El importe neto de la cifra de negocios
alcanzo6 los 213,95 millones de euros, cifra un 12%
inferior a la obtenida en el ejercicio anterior.

A lo largo del afio, la division de Quimica bésica ha
sufrido una fuerte presion a la baja en los precios de
los productos finales, particularmente la sosa
caustica y el acetato de etilo. Esta reduccion de los
precios ha coincidido con el encarecimiento

de las materias primas derivadas del petroleo,
especialmente el etileno, y con una mayor
competencia de los paises del area délar favorecidos
por el tipo de cambio. Sin embargo, ha sido la
division de Agroquimica y alimentacion animal

la que ha presentado un peor comportamiento ya
que a la ralentizacion del mercado del fosfato
bicalcico, se ha unido las consecuencias del cese de
la produccion en la fabrica de Cartagena.

El afio se ha presentado mas favorable para la
division de Farmacia, que se ha visto
recompensada por la buena marcha que estan
adquiriendo las ventas de los nuevos productos.
La division de Emulsiones ha experimentado un
crecimiento de su cifra de negocios gracias a la
mejora de los precios y del volumen de ventas,
pero sus resultados se han visto empafiados

por la subida del coste de los aprovisionamientos,
con el consiguiente estrechamiento de margenes.

Los gastos consolidados de Ercros han ascendido a
222,99 millones de euros y suponen una reduccion
del 1% en relacion a los realizados en el ejercicio
anterior.

El resultado bruto de explotacion ha quedado
fijado en -4,68 millones de euros, frente a los
21,66 millones obtenidos en 2002. Las
amortizaciones, por su parte, fueron de

13,29 millones de euros, lo que lleva a un
resultado de explotacion de -17,97 millones

de euros. Los resultados financieros han sido de
-1,92 millones de euros, con una mejora del 65%
respecto a la cifra del afio anterior. El resultado
ordinario, por su parte, ha cerrado el afio en
-19,89 millones de euros, frente a los 3,55
millones del ejercicio pasado.

Los resultados extraordinarios han sido de

2,15 millones de euros, frente a los 4,05 millones
obtenidos en 2002. Los resultados positivos, entre
los cuales destaca la venta de activos inmobiliarios
no productivos por un importe de 14,29 millones
de euros que incluye la mitad del terreno de

El Hondon, han quedado en parte neutralizados
por el efecto negativo de la dotacion de
provisiones sobre diversas contingencias histdricas
de la compafiia por valor de 14,68 millones de
euros. Esta mayor dotacién no obedece a una
variacion de las contingencias, sino a la aplicacion
de criterios mas estrictos en la valoracion de las
mismas, siguiendo la linea de mayor prudencia
hoy imperante en el mercado.

Las cuentas anuales del ejercicio, tanto
consolidadas como de la Sociedad y de todas las
sociedades del Grupo han sido auditadas por Ernst
& Young. Los honorarios totales de auditoria han
importado 0,182 millones de euros, 0,173 millones
en 2002.
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Cifra de negocios por divisiones

Importe Variacion Estructura
2003 2002 03/02  03/02 2003 2002
Millones  Millones Millones
de euros _ de euros % de euros % %
Quimica basica 121,20 139,90 -134  -18,70 56,6 57,5
Farmacia 36,75 33,77 838 2,98 172 139
Agroquimica y alimentacion animal 27,56 4348 -366 -1592 129 179
Emulsiones 21,39 19,74 84 1,65 10,0 81
Internacional 5,94 6,30 -5,7 -0,36 28 2,6
Varios 11 - - - 05 -
Ercros 213,95 243,19 -120 -29.24 100,0  100,0

Resultado de explotacion por divisiones

Importe Variacion Estructura
2003 2002 03/02 03/02 2003 2002
Millones  Millones Millones
de euros  de euros % de euros % %
Quimica basica -741 6,77 - -1418 - 75,5
Farmacia 0,80 4,27 -81,3 -347 - 476
Agroquimica y alimentacion animal -4,94 2,77 - -7,71 - 309
Emulsiones 0,04 0,32 -87,5 -0,28 - 3,6
Internacional 0,07 0,29 -75,9 -0,22 - 32
Varios -6,53 -545 -198 -1,08 - -60,8

Ercros -17,97 8,97 - -2694 - 100,0
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Datos econdmicos y financieros

2003 2002 Variacion
Millones de euros Millones de euros %
Cifra de negocios 21395 243,19 -12,0
Valor de la produccion 21824 24750 -118
Valor afiadido 40,79 64,74 -37,0
Resultado neto de explotacion -17,97 8,97 -
Resultado ordinario -19,89 3,55 -
Resultado del ejercicio -17,82 7,35 -
Recursos procedentes de las operaciones -453 20,04 -
Inmovilizado neto 245,95 230,07 6,6
Total activo* 353555 340,14 39
Capital social* 8421 84,21 00
Fondos propios! 127,08 144,90 -123
Recursos permanentes* 253,49 245,67 32
Deuda neta’ 157,33 132,70 18,6

1A 31 de diciembre.

Recursos permanentes = Fondos propios mas acreedores y provisiones a largo plazo.

Deuda neta = Deuda financiera circulante (bancos a corto) mas deuda estructural (bancos a largo, entidades publicas, leasing, pensio-
nes, proveedores de inversién) menos tesoreria e inversiones financieras temporales.

Otros datos e indices

2003 2002 Variacion
%
N° de empleados 994 976 18
Cifra de negocios/N° de empleados (millones de euros) 0,22 0,25 -139
Valor afiadido/Cifra de negocios (%) 19,07 26,62 -284
Resultado neto de explotacion/Cifra de negocios (%) -8,40 8,91 -
Resultado del ejercicio/Cifra de negocios (%) -8,33 3,02 -
Activo circulante/Deudas a corto plazo (%) 104,84 1271 -7,0
Deuda neta/Fondos propios (%) 123,80 91,58 35,2
Deuda neta/Total pasivo (%) 44,50 39,01 141
Fondos propios/Total pasivo (%) 35,94 42,60 -15,6
Recursos permanentes/Total pasivo (%)* 71,70 72,23 -0,7

1A 31 de diciembre.
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En 2003, la cotizacion de Ercros cerrd a 0,36 euros,
lo que supone una revalorizacion del 6%. En este
mismo periodo, el fbex 35 experimentd una
ganancia del 28%, en tanto que el indice general
de la Bolsa de Madrid subi6 un 27%.

A lo largo del afio se negociaron 107,98 millones
de acciones por un valor de 40,16 millones de
euros, con un volumen medio diario de

0,43 millones de acciones y 0,16 millones de euros.
Al cierre del ejercicio, la capitalizacion alcanzé los
84,21 millones de euros.

El capital social de Ercros, a 31 de diciembre de
2003, tenfa un importe de 84.206.137,68 euros,
configurado mediante 233.905.938 acciones
ordinarias al portador, de treinta y seis céntimos
de euro de valor nominal cada una de ellas,
emitidas en una serie Unica, con idénticos
derechos para sus tenedores y admitidas a
cotizacién en el mercado continuo de las bolsas de
valores de Barcelona, Bilbao, Madrid y Valencia.

Los accionistas de Ercros mas significativos son:
Grupo Torras, con el 8,69% del capital social; Mesa
Redonda, con el 6,67% y Catalana d'Iniciatives,
con el 4,08%. EI 80,56% restante se encuentra
repartido en el mercado sin que la empresa
conozca la existencia de otros titulares con un
porcentaje superior al 5% del capital.

Ercros no posee autocartera, ni directamente ni a
través de persona interpuesta. La Junta General de
23 de mayo de 2003 autorizé al Consejo

de Administracion para que, en el plazo de

18 meses, pueda adquirir directamente o a través
de las sociedades de su grupo, acciones de la

propia Sociedad, hasta el maximo permitido por la
Ley, por un precio o contravalor que oscile entre el
500% y el 100% de su valor nominal. EI Consejo
de Administracién no ha hecho uso de esta
autorizacion.

No consta a la Sociedad la existencia de pactos
parasociales entre accionistas que incluyan la
regulacion del ejercicio del derecho de voto

en la Junta General ni que restrinjan o condicionen
la libre transmisibilidad de las acciones. La Sociedad
no dispone de ningtn plan de opciones sobre
acciones (stock options) para sus empleados.

Principales accionistas

Titular N° acciones Participacion
Millones %
Grupo Torras, S.A. 20,33 8,69
Mesa Redonda, S.L. 15,61 6,67
Catalana d'Iniciatives, C.R. S.A. 9,54 4,08
Free float 188,43 80,56




08 La cotizacion

Evolucion de la accion

2003 2002 2001 2000 1999

Acciones en el mercado (millones) 233,91 233,91 233,91 233,91 223,352
Capitalizacion (millones de euros)® 84,21 79,53 93,56 74,85 104,97
Acciones negociadas (millones)

En el afio 107,98 108,68 14,77 24722 167,96
Maximo en un dia 9,29 4,01 5,36 18,11 497
Minimo en un dia 0,07 0,01 0,02 0,05 0,07
Promedio diario 043 043 0,46 0,99 067
Volumen negociado (millones de euros)

En el afio 40,16 48,84 49,17 140,48 140,16
Promedio diario 0,16 0,20 0,20 0,56 0,56
Cotizacién de la accion (euros)

Maxima 041 0,56 0,53 0,88 121
Minima 033 0,33 033 0,29 044
Media 0,36 045 042 0,56 083
Ultima 0,36 0,34 0,40 0,32 047
indice de frecuencia (%) 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
indice de liquidez (%) 46,16 46,46 49,07 106,09 87,34

LPromedio anual = 233,03 millones de acciones. 2 Promedio anual = 192,31 millones de acciones. A 31 de diciembre.

Ratios bursatiles* Evolucion de los indices*
2003 2002 Variacion )
% Ercros General Ibex 35  Quimicas
VCA (euros) (%) 54,33 61,95 -123 1999 100,00 100,00 100,00 100,00
BPA (euros) (%) - 313 - 2000 68,09 87,32 78,25 7844
CFA (euros) (%) - 857 - 2001 85,11 81,74 7214 8175
PVC (euros) (%) 66,27 54,88 20,7 2002 72,34 62,86 5186 129,76
PCF (euros) - 397 - 2003 76,60 80,11 6646 156,56
PER - 1082 - 1A 31 de diciembre. _ _ B _
At 31 December.  VCA = Equity/Number of shares BPA = Income of the year/Number of shares #Durante el ejercicio, la Bolsa de Madrid cambio la composicion de este indice.
CFA = Cash flow/Number of shares  PVC = Capital value/Equity
PCF = Capitalizacion/Cash flow PER = Capital value/Income of the year
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Evolucion de la cotizacion y del volumen negociado

2003
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09 Mercados y aprovisionamientos

La cifra de negocios de Ercros en 2003 fue de
213,95 millones de euros, un 12% inferior

a la obtenida el afio anterior. Esta disminucién
esta motivada por la caida en un 15% de las
ventas en el mercado exterior debida, en buena
medida, al encarecimiento de las exportaciones
por el efecto cambiario. Esta caida ha supuesto
una pérdida de dos puntos porcentuales en el peso
de las exportaciones sobre el conjunto de las
ventas de la compafifa, que se ha reducido hasta
el 48%. En 2003, Ercros vendid al exterior
productos por valor de 102,35 millones de euros.

El 70% de las exportaciones se concentrd en los
paises de la UE y alcanzd los 72,07 millones de
euros. El resto de paises pertenecientes a la OCDE
capt6 ventas por valor de 12,78 millones de euros,
lo que represent6 el 12% del volumen exportado
por Ercros. Otros mercados, principalmente del
arco mediterraneo y del sudeste asiatico, fueron
el destino del 17% de las ventas de la empresa en
el exterior, que supuso 17,50 millones de euros.
Ercros estuvo presente en mas de 70 paises.

Las divisiones de Agroquimica y alimentacion
animal y de Quimica basica fueron las que méas
se resintieron de la cafda de las exportaciones,
con una disminucion del 66% y del 25%
respectivamente sobre la cifra del afio anterior.
Incluso Farmacia, que en términos relativos es el
negocio con mas actividad exportadora (el 79%
de su facturacion) perdié cuota de ventas en el
exterior. Con todo, fue Quimica basica la
divisién que, en valores absolutos, factur6 mas
fuera de Espafa: 46,25 millones de euros, lo que
supone el 45% de las exportaciones de la
empresa y el 38% de las ventas de este negocio.

El negocio de Emulsiones, que tiene su centro
de produccion en Alemania, facturé en el
exterior el 87% de sus ventas.

La cifra de negocios en el mercado interior, por un
importe de 111,60 millones de euros, también se
ha resentido de la debilidad de la actividad y ha
disminuido un 9% respecto a la cifra alcanzada en
2002. Sin embargo, las mayores tensiones
existentes en los mercados exteriores han
provocado una redireccion de las ventas hacia el
mercado nacional, que en términos relativos
aumentan en casi todas las divisiones.

El incremento mas significativo lo experimenta el
negocio de Farmacia cuyas ventas en Espafia
crecieron un 57% respecto a las de 2002.

Dos terceras partes del importe de las ventas
nacionales se obtuvieron en la division de Quimica
basica, que alcanzaron los 74,95 millones de euros,
lo que representa el 62% de las ventas de esta
divisién. En cambio, para la division de Emulsiones
el mercado espafiol sélo represent6 el 13% de sus
ventas frente al 16% de 2002, rompiendo la
tendencia de los Gltimos afios de mayor
implantacion en este mercado.

En 2003, el peso en la facturacion de la compafiia
de los tres principales productos fabricados por
Ercros -sosa caustica, acetato de etilo y fosfato
bicalcico- alcanzé el 36%, once puntos menos que
el afio anterior debido a la debilidad en que se
movieron sus mercados respectivos.

Los productos que mas se exportaron fueron:
en la gama de Quimica basica, el acetato de etilo,
la sosa caustica y el hipoclorito sédico; en

Farmacia, la eritromicina y la fosfomicina; y en la
division de Agroquimica y alimentacion animal, el
fosfato bicélcico. A lo largo del ejercicio, Ercros se
mantuvo como lider y Unico fabricante en Espafia
de acetato de etilo, acetaldehido, percloroetileno,
eritromicina y fosfomicina.

En el pasado ejercicio, la factura de los
aprovisionamientos ascendi6 a 106,77 millones
de euros, un 5% menos que la de 2002, en linea
con la disminucién observada en el volumen de
ventas. El precio de las materias primas,
especialmente las ligadas al petréleo, como el
etileno, reprodujeron el perfil dibujado por

el precio de éste producto: iniciaron el afio en
posiciones alcistas, experimentaron un leve
descenso en la parte central del afio, para volver
en el Gltimo trimestre a escalar las cotas
alcanzadas a principios del ejercicio.

La factura eléctrica es la que mayor impacto tiene
en los costes de la compafifa. En 2003, el consumo
de electricidad fue de 614 Gwh, un 5% menos que
en el afio anterior. El 24% de este consumo
procedio de las plantas de cogeneracion de
electricidad y vapor que Ercros posee en las
fabricas de Flix, Tarragona y Aranjuez, que
alcanzaron una produccion de 143 Gwh,
ligeramente inferior a la registrada en 2002. Este
descenso estuvo motivado principalmente por la
sujecion de la planta de Flix a la variacion de los
precios diarios del mercado eléctrico, que han
evolucionado a la baja durante 2003. En el mismo
periodo, el consumo de gas natural alcanzé los
210 Gwh.
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Los 10 principales productos*

2003 %
Acetato de etilo 16,3
Sosa caustica 10,8
Fosfatos 91
Eritromicinas 74
Estireno acrilicas 6,3
Fosfomicina 58
Acetaldehido 45
Hipoclorito sédico 41
Clorometanos 39
Disolventes clorados 31
Varios = 28,7%

1 Clasificados segin su porcentaje de participacion en las ventas de Ercros.

Mercados de las divisiones
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10.1 Quimica basica

La division de Quimica basica vivio en 2003 un
ejercicio marcado por la debilidad, debido

a la fuerte presion a la baja que experimentaron los
precios de los productos finales, particularmente la
sosa caustica y el acetato de etilo, con descensos
anuales del 30% y del 35%, respectivamente. Esta
reduccion de los precios ha coincidido con el
encarecimiento de las materias primas derivadas del
petroleo, particularmente el etileno, y con una
mayor competencia de los paises extracomunitarios,
favorecida por el tipo de cambio.

Todo ello ha incidido fuertemente en el resultado
de explotacion de la division que fue de -7,41
millones de euros frente a los 6,77 millones del
afio anterior, y se ha trasladado al resultado final
de la division, que ha sido de -8,96 millones de
euros frente a los 4,41 millones de 2002.

Esta division cerro el afio con una facturacion de
121,20 millones de euros, un 13% menos que en
2002. En términos de volumen, la disminucién fue
mas moderada: el 2%, correspondiente a 462.969
toneladas. La participacion de Quimica basica en
las ventas de Ercros fue del 57%.

El deterioro de la actividad repercutié en mayor
medida en las ventas al exterior, que alcanzaron un
importe de 46,25 millones de euros, un 25% menos
que en 2002. Este hecho provocé un incremento
del peso de las ventas internas en el conjunto del
negocio, que ya representan el 62% de la
facturacion, por valor de 74,95 millones de euros.

Los centros de esta division, radicados en Flix
(Tarragona) y en Tarragona, produjeron 716.576
toneladas, un 8% menos que el afio anterior.

El principal producto de esta division y también de
Ercros es el acetato de etilo, con una cuota,
respectivamente, del 34% y del 16%. En 2003, el
acetato de etilo, que se fabrica en Tarragona,
experimentd un significativo estrechamiento de su
margen debido a la presién bajista sobre su precio,
atenazado por la revalorizacion del euro, y al
encarecimiento de su materia prima, el etileno. La
cifra de ventas fue de 35,15 millones de euros, de
los cuales el 70% se destiné al mercado europeo,
en donde Ercros se posiciona como la segunda
empresa suministradora, con una cuota del 20%
del consumo. La debilidad del mercado afect? al
volumen de ventas, que fue un 11% menor que el
alcanzado el afio anterior.

El segundo producto con mayor ponderacion en
la empresa es la sosa caustica que, junto con el
cloro, es el producto basico de la fabrica de Flix.
Su peso en la facturacion de la division es del
22% y del 11% de la cifra de negocios de Ercros.
En 2003, el empuje que habia iniciado el precio
de la sosa a finales del afio anterior no se pudo
mantener y a partir de febrero inicié un
descenso que alcanzé el punto mas bajo en
septiembre, para volver a repuntar en el Gltimo
trimestre del afio. El volumen de ventas aumentd
ligeramente, el 2%, y la facturacion, que alcanzé
los 23,23 millones de euros, descendi6 un 1%
respecto a 2002. Las ventas en Espafa
representaron el 82% de esta cifra. El resto se
exportd, principalmente a los paises de la UE y
del norte de Africa.

En 2003, la produccién de cloro fue de 142.171
toneladas, un 1% menos que un afio atras. El 97%
del volumen producido se consumid en el propio

centro como materia prima para la fabricacion de
derivados clorados, tanto organicos como
inorganicos.

Ercros es el segundo productor nacional de
hipoclorito sddico, también fabricado en Flix.

El peso de este producto en la facturacion de la
division es del 9% y el 4% de la de todo el grupo.
En 2003, la cifra de negocios del hipoclorito fue de
8,95 millones de euros, un 2% superior a la del
ejercicio anterior.

Una gama de derivados del cloro que se fabrica en
Flix es la de los clorometanos, cuyas ventas en
2003 alcanzaron los 9,07 millones de euros, un
16% por encima del afio anterior. Ercros se
mantiene como el principal suministrador del
mercado nacional de esta gama de productos,
destino del 64% de las ventas de clorometanos.

Los disolventes clorados producidos en Flix, entre
los que cabe destacar el percloroetileno,
facturaron 7,65 millones de euros, un 6% mas que
en 2002. El 77% de las ventas se efectud en el
exterior, siendo la UE, EEUU, Extremo Oriente y
China los destinos méas destacados.

La produccion de acido clorhidrico durante el afio
pasado fue de 83.678 toneladas, de las cuales un
73% se consumi6 en el propio centro como
materia prima para producir fosfato bicalcico. El
resto se distribuyd en el mercado, alcanzando su
venta un importe de 4,20 millones de euros.

Ademas de acetato de etilo, la fabrica de Tarragona
produce acetaldehido. Este producto present6 en
2003 una evolucion similar a la del acetato de etilo,
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ya que padecid igualmente el encarecimiento del
etileno y la presion en su precio impuesta por el
efecto cambiario. Las ventas, que en términos de
volumen disminuyeron un 7%, sufrieron en términos
monetarios una caida del 36% y se situaron en los
9,73 millones de euros. El 82% del volumen
producido se consumid en el propio centro para
fabricar acetato de etilo. Del resto, un 62% se
distribuy6 en el mercado espafiol y un 38% en el
europeo. El acetaldehido representé en 2003 el 9% de
las ventas de la divisién. Ercros es el Unico fabricante
en Espafia de este producto y el segundo en Europa.

El &cido nitrico, que también se produce en
Tarragona, rompié en 2003 la buena racha que
mantenia desde 2001. Sus ventas, de 6,23 millones
de euros, fueron un 5% inferiores a las del afio
anterior.

Mercados

2003 Millones de euros

Exterior 46,25

Nacional 74,95

Ventas totales = 121,20 millones de euros.

Participacion en las ventas de Ercros

2003 %
Quimica basica 56,6
Farmacia 17,2
Agroquimica y alimentacion animal 129
Emulsiones 10,0
Internacional 28

Varios = 0,5%

Resultados consolidados de la divisién

2003 2002 Variacion

Millones Millones %

de euros de euros
Cifra de negocios 121,20 139,90 -134
Resultado neto de explotacion -7,41 6,77 -
Resultados financieros -2,34 -2,96 20,9
Resultado ordinario -9,75 3,82 -
Resultados extraordinarios 0,79 0,59 339
Resultado antes de impuestos -8,96 4,41 -
Resultado de la divisién -8,96 4,41 -
Ventas (toneladas) 462.969 474.548 -24
N° de empleados 503 495 16
Cifra de negocios/N° de empleados 0,24 0,28 -139
Resultado neto de explotacion/Cifra de negocios (%) -0,06 0,05 -
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10.2 Farmacia

En 2003 el negocio de Farmacia, que supuso el
17% de las ventas de Ercros, fue el que mantuvo
un comportamiento mas favorable dentro del
grupo. El peso cada vez mas importante de los
nuevos productos, con un mayor valor afiadido,
favoreci6 el hecho de que, a pesar de que el
volumen de ventas fue un 3% menor al alcanzado
en 2002, la cifra de negocios creciera un 9% hasta
los 36,75 millones de euros.

Con todo, el resultado de explotacion cay6 de
4,27 millones de euros de 2002 a 0,80 millones en
2003 debido a la devaluacion del ddlar, moneda
en que se realiza casi la mitad de las transacciones
de este negocio. La pérdida ocasionada por este
efecto se vio parcialmente recuperada a través de
los resultados financieros, como consecuencia

de la politica de aseguramiento por diferencias

de cambio seguida por la empresa, que generaron
unos ingresos de 3,00 millones de euros frente a
los 0,50 millones obtenidos doce meses atras. El
resultado del negocio fue de 4,83 millones de
euros, un 13% inferior al registrado en el ejercicio
anterior.

En 2003, el centro de Aranjuez, donde se
desarrolla la actividad de la division de Farmacia,
se vio ampliado con la construccion de dos nuevas
plantas productivas que se prevé que entren en
funcionamiento a lo largo de 2004 y que
permitiran ampliar la oferta de los productos de
reciente incorporacion a la cartera del negocio,
como son la claritromicina y la azitromicina
—ambos derivados de la eritromicina—, el &cido
fusidico y la lovastatina, y de otros de proxima
incorporacién como la compactina, la pravastatina
y la simvastatina.

Estos productos, ademéas de moverse en mercados
expansivos como consecuencia de la caducidad de
las patentes y su implantacién como genéricos,
aportan una mayor contribucion a la empresa:
mientras que su participacion en la cifra de ventas
de la division es del 25%, ya suponen el 34% del
margen de la misma.

Otro rasgo destacable de Farmacia durante el
ejercicio ha sido el elevado crecimiento, por
segundo afio consecutivo, de las ventas en el
mercado nacional, concretamente un 57%, hasta
alcanzar los 7,68 millones de euros, de tal forma
que este mercado es ya el destino del 21% de las
ventas de la division. La factura en el mercado
exterior, practicamente estabilizada respecto al
afio anterior, ha importado 29,07 millones, siendo
los principales mercados EEUU, Oriente Medio,
México y Japdn. Ercros se mantiene como segundo
fabricante mundial de eritromicina, con una cuota
del 11% de la produccién del mercado libre, y
como lider de ventas de fosfomicina, con la que
satisface el 71% de la demanda mundial.

El volumen de produccion del centro de Aranjuez
fue de 338 toneladas, en linea con la cifra
alcanzada hace doce meses.

Las eritromicinas, principal familia de productos de
la division de Farmacia, alcanzaron unas ventas

de 10,18 millones de euros y supusieron el 31%

de la facturacion del negocio y el 7% de la de
Ercros. EI 98% de la produccion se destina a
suministrar al mercado exterior.

El mejor comportamiento de esta familia vino de
la mano de los derivados, que de un afio a otro
han aumentado un 60% su volumen de ventas.
Los derivados, que se empezaron a comercializar
en 2000, suponen en la actualidad el 18% de las
ventas de este negocio.

El mercado de la fosfomicina también tuvo un
buen comportamiento en 2003, alentado por la
incipiente recuperacion del mercado japonés y
mexicano, principales destinos de este producto
que exporta el 97% de la facturacion. Las ventas
alcanzaron los 12,52 millones de euros, un 16%
mas que en 2002. La fosfomicina representa el
38% de la facturacion de Farmacia y el 6% de la
de Ercros.

El &cido fusidico sigue incrementando su
participacion en los mercados, después de su
lanzamiento en el afio 2000. Las ventas en el
Gltimo ejercicio alcanzaron los 1,82 millones de
euros, con un crecimiento del 67% respecto a
2002. Entre 2002 y 2003, Ercros practicamente
dobl6 el volumen de ventas de acido fusidico. En
poco mas de tres afios este producto ha
conseguido absorber el 6% de las ventas de la
division.

La lovastatina tuvo también un fuerte impulso
gracias a la puesta en marcha en 2002 de una
nueva planta de fabricacion. Las ventas crecieron
un 18% y alcanzaron los 0,11 millones de euros.



Al igual que en afios anteriores, durante 2003 las
ventas de penicilinas semisintéticas se redujeron
de forma significativa, un 46%, debido al cese
progresivo y programado de la fabricacion de esta
familia de productos. El importe total de estas
ventas fue de 1,43 millones de euros.

Las ventas de famotidina alcanzaron 0,81 millones
de euros, con una disminucién del 29%. El 99% de

la facturacion de este producto se realiza en el
exterior, principalmente en EEUU.

Mercados

2003 Millones de euros

Exterior 29,07

/

Nacional 7,68

Ventas totales = 36,75 millones de euros.

Participacion en las ventas de Ercros

2003 Millones de euros
Quimica béasica 56,6
Farmacia 17,2
Agroquimica y alimentacion animal 129
Emulsiones 10,0
Internacional 28

Varios = 0,5%

Resultados consolidados de la divisién

Informe Anual 2003

2003 2002 Variacion

Millones Millones %

de euros de euros
Cifra de negocios 36,75 33,77 8,8
Resultado neto de explotacion 0,80 4,27 -81,3
Resultados financieros 3,00 0,50 500,0
Resultado ordinario 3,80 4,77 -20,3
Resultados extraordinarios 1,06 0,89 191
Resultado antes de impuestos 4,87 5,66 -14,0
Resultado de la divisién 4,83 5,58 -134
Ventas (toneladas) 338 334 12
N° de empleados 242 232 43
Cifra de negocios/N° de empleados 0,15 0,15 0,0
Resultado neto de explotacion/Cifra de negocios (%) 0,02 0,13 -82,8
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10.3 Agroquimica y alimentacién animal

El hecho més relevante ocurrido en 2003 en
relacién con la division de Agroquimica y
alimentacion animal fue la construccion de la
nueva fabrica de fosfatos en Cartagena, que ha
entrado en funcionamiento en 2004 y que viene a
sustituir a la antigua fabrica, ubicada en la misma
localidad, que cesd su actividad en diciembre de
2001. Para garantizar el suministro a los clientes
durante este lapso de tiempo, Ercros ha reforzado
la produccion de la planta de fosfato bicalcico

de la fabrica de Flix con la comercializacion de
producto ajeno.

Este hecho, mas la ralentizacion que ha sufrido el
mercado de fosfatos, ha ocasionado por segundo
afio consecutivo un importante descenso de la
cifra de negocios de la division que ha alcanzado
los 27,56 millones de euros, un 37% menos que en
el afio anterior. Este deterioro ha afectado al
resultado de explotacion, que ha pasado de 2,77
millones de euros en 2002 a -4,94 millones en
2003, y al resultado de la division que ha sido de
-5,29 millones de euros, frente a los 3,10 millones
alcanzados doce meses antes.

La fuerte debilidad del mercado, que ha
ocasionado una pérdida del 46% en el precio
anual del fosfato bicélcico, ha repercutido
especialmente en las exportaciones que han caido
un 66%. El mercado nacional, que supone el 90%
de las ventas de esta division, ha sufrido también
una disminucién, en este caso del 30%, y ha
alcanzado los 24,92 millones de euros.

En 2003, el negocio de Agroquimica y
alimentacion animal ha supuesto el 13% de las
ventas de Ercros. A lo largo del afo, los centros
encuadrados en esta division han producido
787.643 toneladas de productos, un 3% menos
que en 2002.

Los fosfatos, hicalcico y monocélcico, son la
principal familia de productos de la division, con
una participacion del 65%, y el tercer grupo de
productos en el ranking del grupo, con una cuota
del 9%. La empresa ocupa una posicion de
liderazgo en el mercado espafiol, destino del 88%
de los 19,74 millones de euros obtenidos por la
venta de fosfatos.

La sal industrial, que se extrae de la explotacion de

las escombreras formadas por la antigua
explotacion de potasa en Cardona, facturo el afio
pasado 5,75 millones de euros, practicamente la
misma cantidad que doce meses atras.

El producto que tuvo un mejor comportamiento
entre los de esta division fue la sal gema, extraida
de la mina Les Salines, también en Cardona. Las
ventas, de 2,42 millones de euros, fueron un 24%
superiores a las de 2002 gracias al impulso
imprimido en la demanda de sal para el deshielo
de carreteras.

Ercros fabrica también una amplia gama de
productos fitosanitarios en sus instalaciones
de Silla, Catadau y Huelva. La facturacion

de estos productos alcanzé en 2003 los 2,38
millones de euros, un 10% mas que en el afio
precedente.
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Mercados

2003 Millones de euros

Exterior 2,64

¢

Nacional 24,92

Ventas totales = 27,56 millones de euros.

Participacion en las ventas de Ercros

2003 Millones de euros
Quimica béasica 56,6
Farmacia 17,2
Agroquimica y alimentacién animal 12,9
Emulsiones 10,0
Internacional 28

Varios = 0,5%

Resultados consolidados de la divisién

2003 2002 Variacion
Millones Millones %
de euros de euros
Cifra de negocios 27,56 43,48 -36,6
Resultado neto de explotacion -4,94 2,77 -
Resultados financieros 0,22 0,12 83,3
Resultado ordinario -4,72 2,89 -
Resultados extraordinarios -0,57 0,21 -
Resultado antes de impuestos -5,29 3,10 -
Resultado de la divisién -5,29 3,10 -
Ventas (toneladas) 818.355 854.354 -4.2
N° de empleados 11 11 0,0
Cifra de negocios/N° de empleados 0,25 0,39 -36,3
Resultado neto de explotacion/Cifra de negocios (%) -0,18 6,37 -
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10.4 Emulsiones

Después de dos afios de crisis, la division de
Emulsiones inici6 en 2003 una senda

de recuperacion de forma paralela al conjunto del
mercado aleman, pais en el que esta radicado su
centro de produccién y cuyo mercado absorbe el
68% de las ventas. Esta mejoria, todavia en una
fase incipiente, se reflejé en el aumento en un 8%
de la cifra de negocios, que alcanzo los 21,39
millones de euros. Sin embargo, la subida del coste
de los aprovisionamientos a un ritmo tres veces
superior al de las ventas, ha provocado un
empeoramiento del resultado de explotacién del
negocio, que ha pasado de 0,32 millones de euros
en 2002 a 0,04 millones en 2003.

El negocio de Emulsiones contribuye en un 10%
en la facturacion de Ercros. En 2003, la produccion
de la fabrica de Recklinghausen fue de 30.119
toneladas, un 10% mas que en 2002.

El mejor comportamiento del afio lo mantuvo el
mercado austriaco, junto con otros paises de la UE
y las zonas emergentes del Este europeo, en
detrimento de Alemania y Espafia, principales
destinos de los productos de esta division.

En 2003, se afianzo la comercializacion de 36
nuevas emulsiones enmarcadas en seis tipos
distintos de aplicaciones: pinturas, recubrimiento
de metales, barnices para maderas, fabricacion de
tintas de impresion, materiales de construccion y
productos en mano segun las especificaciones
requeridas por el cliente. Estos productos, que
representan ya el 11% del volumen de emulsiones
vendido, tienen un margen conjunto un 49%
mayor que el margen medio del negocio.

Las ventas de las emulsiones estireno-acrilicas
presentaron una variacion positiva del 8%
respecto a 2002. Esta gama de productos, con
unas ventas de 13,61 millones de euros, representa
el 62% de la facturacion de este negocio y el 6%
de Ercros.

Las emulsiones acrilicas, que aportaron

4,08 millones de euros, mejoraron en un 8%
la facturacion del afio anterior, y la gama de
las vinilicas, con unas ventas de 3,98 millones
de euros, creci6 un 10%.
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Mercados

2003 Millones de euros

Exterior 18,50

 d

Nacional 2,89

Ventas totales = 21,39 millones de euros.

Participacion en las ventas de Ercros

2003 Millones de euros
Quimica béasica 56,6
Farmacia 172
Agroquimica y alimentacion animal 129
Emulsiones 10,0
Internacional 28

Varios = 0,5%

Resultados consolidados de la divisién

2003 2002 Variacion

Millones Millones %

de euros de euros
Cifra de negocios 21,39 19,74 8,4
Resultado neto de explotacion 0,04 0,32 -87,5
Resultados financieros -0,36 -0,38 53
Resultado ordinario -0,32 -0,06 -433,3
Resultados extraordinarios 0,00 0,00 -
Resultado antes de impuestos -0,32 0,03 -
Resultado de la divisién -0,32 -0,05 -540,0
Ventas (toneladas) 29.753 27.932 6,5
N° de empleados 45 44 23
Cifra de negocios/N° de empleados 0,48 0,45 5,6
Resultado neto de explotacion/Cifra de negocios (%) 0,002 1,62 -999
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10.5 Internacional

Acorde con la debilidad del mercado quimico, que
en Europa se ha visto agravada por la entrada
masiva de productos extracomunitarios
favorecidos por el tipo de cambio, la division de
Internacional, presentd en 2003 una caida de la
facturacion del 6%, hasta alcanzar un importe

de 5,94 millones de euros, lo que supone el 3%
de las ventas de Ercros.

El resultado de explotacion fue de 0,07 millones de
euros, frente a los 0,29 millones del afio anterior,
en tanto que el resultado de la division alcanz6 los
0,22 millones de euros, cifra un 14% inferior a la
de 2002.

La division de Internacional, que comprende las
ventas de productos de terceros en el exterior
efectuadas por la red comercial de Ercros,
representd el 13% de la actividad exportadora de
la empresa. Entre éstos destacan los fertilizantes,
los productos quimicos intermedios y los plasticos,
productos todos ellos consumidos en mercados
afines a los de los productos propios, con lo cual
se optimiza la estructura de distribucion.

En el negocio de comercializacion de productos
propios al exterior se realizaron ventas por un
importe de 24,61 millones de euros. Entre estos
productos cabe destacar el acetato de etilo, el
fosfato bicalcico y la sosa liquida. Las ventas de los
productos de la compafifa supusieron el 51% de
toda la actividad en el exterior.

En su condicién de agente intermediario, Ercros
comercializé fuera de Espafia productos por un
valor de 17,52 millones de euros, un 4% menos que
en el gjercicio pasado, si bien en términos de
volumen se produjo un significativo aumento

del 49% de las ventas empujadas por el buen
comportamiento de los fertilizantes y abonos
vendidos en Italia.

En conjunto, Ercros comercializé en el extranjero
un volumen de 223.516 toneladas de productos,
un 11% mas que en el afio 2002.

El 70% del volumen exportado se dirigi6 a la UE.
El 12% se dirigi6 a otros paises de la OCDE y el
17% restante a otras areas del arco mediterraneo
y de Asia.



Mercados

2003 Millones de euros

Exterior 5,89

¢

Nacional 0,05

Ventas totales = 5,94 millones de euros.

Participacion en las ventas de Ercros

2003 Millones de euros
Quimica béasica 56,6
Farmacia 172
Agroquimica y alimentacion animal 129
Emulsiones 10,0
Internacional 2,8

Varios = 0,5%

Resultados consolidados de la division*

2003 2002 Variacion

Millones Millones %

de euros de euros
Cifra de negocios 5,94 6,30 -5,7
Resultado neto de explotacién 0,07 0,29 -75,9
Resultados financieros 0,08 0,02 275,0
Resultado ordinario 0,16 0,31 -49,7
Resultados extraordinarios 0,10 0,03 230,0
Resultado antes de impuestos 0,26 0,34 -25,0
Resultado de la divisién 0,22 0,26 -142
Ventas (toneladas) 37.624 35422 6,2
N° de empleados 8 8 00
Cifra de negocios/N° de empleados 0,74 0,79 -6,0
Resultado neto de explotacién/Cifra de negocios (%) 0,01 4,60 -99,7

1Datos correspondientes solo a la actividad comercial de productos ajenos.
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La dedicacion de un mayor volumen de recursos
destinados a impulsar el esfuerzo inversor, que se
ha incrementado en un 85% entre 2002 y 2003,
constituye la principal actuacion para avanzar en
el proceso de diversificacion de la actividad. Los
proyectos llevados a cabo en el pasado ejercicio
han supuesto un desembolso de 32,80 millones de
euros, 15,05 millones de euros mas que en 2002.

El 71% del volumen invertido se aplicd a
actuaciones destinadas a la mejora de la
capacidad productiva de las instalaciones, el 15%
tuvo como finalidad diversas inversiones
enmarcadas en el capitulo de seguridad, calidad y
medio ambiente, y el 14% restante se dedic6 a
inversiones de reposicion e infraestructuras. Por
lineas de negocio, el 38% del volumen total se
destind al negocio de Agroquimica y alimentacion
animal, el 35% a la division de Farmacia, el 25%
a los centros productivos de la division de Quimica
basica, destinandose el 2% restante al negocio de
Emulsiones.

Entre las actuaciones mas significativas destacan:

- La construccion de una nueva fabrica de fosfatos
para la alimentacién animal en Cartagena, que
ha entrado en funcionamiento en 2004, con un
coste global de mas 12 millones de euros. Esta
nueva planta supone un reforzamiento de la
division de Agroquimica y alimentacién animal al
ampliar la produccién que tenfa la fabrica de
El Hondon, en la misma localidad, que cerrd sus
puertas en diciembre de 2001.

La factorfa produce fosfato bicélcico y fosfato
monocalcico. Este Ultimo producto es de nueva
incorporacion al portafolio de la compafifa y
tiene un mayor potencial de crecimiento. La
capacidad de produccion instalada es de
100.000 toneladas anuales, que se vienen a
afiadir a las 100.000 toneladas de fosfato
bicalcico que Ercros fabrica en Flix, lo que en
conjunto representa unas 200.000 toneladas
anuales. Esta cifra duplica la capacidad de
produccion actual de Ercros y amplia en un
33% la capacidad que tenia hasta 2001.

La construccion de una planta polivalente
destinada a fabricar varios principios activos
farmacéuticos en el campo de la sintesis
quimica, en la fabrica de Aranjuez, de la division
de Farmacia, que ha supuesto un desembolso de
9,5 millones de euros. Con la puesta en marcha
de esta instalacion, a mediados del presente
ejercicio, se incrementara la capacidad de
produccion de derivados de la eritromicina
incorporados en 2000 al portafolio de la
compafiia, ademas de fabricar otros nuevos
productos de préxima presentacion.

La construccion de otra planta polivalente, en
este caso de extraccion de productos de
fermentacion, también en Aranjuez, cuyo
importe final se elevara a 5,5 millones de euros
Yy que se espera que concluya a finales de 2004.
La finalidad de esta planta es aumentar en un
15% la capacidad de extraccion actual con
objeto de satisfacer las necesidades planteadas
por los nuevos productos de esta gama.

- Dentro de la division de Agroquimica y
alimentacion animal, destaca la puesta en
marcha en Cardona de la nueva planta
destinada a mejorar la calidad de la sal
industrial que se procesa en este centro y que
se utiliza como materia prima en la produccion
de cloro y sosa caustica. Con la nueva
instalacion se obtiene una sal con menos
impurezas, lo que permite que los procesos
productivos mejoren sus prestaciones
medioambientales, funcionen de forma mas
regular y se reduzcan los costes de operacion.
El coste de esta planta ha alcanzado los 4,20
millones de euros.

- En la fabrica de Tarragona se ha procedido a la
modernizacion de la planta de acetaldehido, por
un importe de 1,8 millones de euros. Con esta
actuacion se asegura la disponibilidad de la
planta en cuanto a reduccion de las paradas
imprevistas y por mantenimiento. Hasta hace
dos afios, practicamente la totalidad del
acetaldehido producido por Ercros se utilizaba
como materia prima para fabricar acetato de
etilo. La dedicacion de un mayor volumen a la
comercializacion, como intermedio en procesos
de sintesis quimicas ha permitido que en 2003
las ventas de acetaldehido representen mas del
9% de la facturacion de la division.

En 2004, se prevé continuar parte de este esfuerzo
inversor, que se materializara fundamentalmente
en la finalizacion de las actuaciones emprendidas,
con un volumen de gasto previsto en torno a los
17 millones de euros, similar al de 2002.



Informe Anual 2003

Los principales proyectos son la culminacion de la
planta polivalente de sintesis y de la planta
polivalente de extraccién en Aranjuez, con un
impacto de 5,8 millones de euros en el ejercicio en
curso, y un conjunto de inversiones
medioambientales en la division de Quimica
basica, por valor de 3,2 millones de euros, en las
fabricas de Flix y de Tarragona.

Inversiones por naturaleza

2003 Millones de euros
Productivas 23,19
Calidad industrial 5,03
Infraestructura y reposicion 4,58
Total 32,80

Inversiones por divisiones

2003 Millones de euros
Quimica basica 8,28
Farmacia 11,56
Agroquimica y alimentacion animal 12,43
Emulsiones 053

Total 32,80
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12 Recursos humanos

Ercros mantuvo en 2003 una plantilla media de
994 empleados frente a la de 976 personas que
tuvo en 2002. Los gastos de personal ascendieron
a 45,31 millones de euros, un 7% mas que el afio
anterior, debido en un 2% al aumento
experimentado en el nimero de trabajadores y en
un 5% al aumento del coste laboral por
empleado. La ratio de la cifra de negocios por
trabajador fue de 0,22 millones de euros, un 12%
inferior a la de 2002.

La Direccion de Ercros y los representantes de las
centrales sindicales representadas en la empresa,
UGT, CCOO y USO, alcanzaron un acuerdo para
reordenar la plantilla, que afecta a 82 personas. En
dicho acuerdo, vigente para los afios 2004 y 2005,
se contempla la reestructuracion de las zonas
comerciales, que supone el cierre de las
delegaciones comerciales de Bilbao, Sevilla,
Valencia y Zaragoza. Para el personal de dichas
delegaciones mayor de 58 afios se ofrece la
posibilidad de acogerse a un plan de prejubilacion.
Para los demas, bajas indemnizadas o traslados a
otros centros del grupo.

El acuerdo incluye también un plan de jubilaciones
anticipadas destinado al personal del resto de la
empresa que haya cumplido los 62 afios de edad.
Todos los trabajadores cuyo puesto de trabajo sea
amortizable, se han incluido en un expediente de
regulacion de empleo (ERE) de extincion

de contratos de trabajo, que fue aprobado por el
Ministerio de Trabajo el 15 de enero de 2004. Para
los casos en que no se pueda amortizar el puesto
de trabajo, el acuerdo contempla la posibilidad de
establecer contratos de relevo o de sustitucion.

La coexistencia, durante un periodo de tiempo, de

la persona que se va a prejubilar y la que la
reemplaza en su ocupacion explica el aumento de
la plantilla experimentado en 2003.

En la fabrica de Huelva, se firmé un acuerdo para
posibilitar el paso de jornada ordinaria a jornada a
turnos segun las necesidades de produccion.

Durante el afio 2003, ha estado vigente el primer
acuerdo sindical de Ercros de adhesion al XIII
convenio general de la industria quimica, firmado
con los sindicatos el 7 de febrero de 2002. A lo
largo del ejercicio, se han celebrado diversas
reuniones de la comision de seguimiento de dicho
acuerdo. También han tenido lugar unas jornadas
sectoriales para preparar la negociacion del
préximo convenio colectivo, que se ha iniciado a
principios de 2004.

Asimismo, Ercros ha participado como miembro del
Observatorio Industrial del Sector Quimico,
institucién promovida por la Federacion
Empresarial de la Industria Quimica Espafiola
(Feique) como foro de dialogo entre las empresas
del sector y las centrales sindicales mas
representativas, CCOO y UGT, en la elaboracion de
un acuerdo sobre la politica de productos quimicos
que esta en fase de preparacion y consulta en la
UE. En el mes de noviembre, Ercros particip6 en la
cuarta conferencia de interlocutores sociales
europeos del sector quimico, celebrada en Madrid.

A raiz de la aplicacion de los acuerdos alcanzados
con los sindicatos en los afios 1994 y 1997
referentes a la reduccion del complemento de las
pensiones del personal pasivo de la compafiia,
Ercros se ha visto involucrada en varios litigios,
algunos de los cuales se encuentran todavia
abiertos en diversos juzgados.

De acuerdo con los criterios establecidos en la
comision de formacion y en el plan de Ercros en
esta materia, durante 2003 se han impartido 29
cursos a los cuales han asistido 605 empleados con
un total de 14.370 horas lectivas, lo que supone una
media de 24 horas por trabajador. Casi la mitad de
los cursos celebrados estuvo dedicada a los
capitulos de seguridad, medio ambiente y calidad;
un tercio se dedicé a la ensefianza de informatica e
idiomas. Los cursos restantes se destinaron al
reciclaje técnico de los trabajadores. El 14 de julio se
imparti6 en Cardona un seminario dirigido a los
nuevos titulados incorporados a la compafiia.

Para financiar el programa de formacion, la
empresa ha contado con una subvencion de 0,87
millones de euros desembolsada por la Fundacion
Tripartita para la Formacion en el Empleo.



Distribucion por categorias*

Evolucion de la plantillat

N° de personas
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Distribucion de la plantilla por centros*

2003

1.100

900

2003 Millones de euros N° de personas %
Fabricas 901 90,6
Técnicos 393 Administrativos Flix 359 36,1
114 Tarragona 144 145
Aranjuez 242 243
Cardona 51 51
Cartagena 14 14
Silla, Catadau y Huelva 46 46
Recklinghausen 45 45
Comercial 38 38
Corporacién 55 55

Subalternos

y operarios 487 Ercros 994 100,0

LPlantilla media

1Plantilla media
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Seguridad

En todo el ejercicio de 2003, por primera vez en la
historia de Ercros no se produjo ningtn accidente
con baja en la empresa. En 2002, el indice de
accidentes de Ercros habfa alcanzado el 2,7%.

Inversiones en calidad industrial

Cabe destacar que, hasta diciembre, las fabricas de
Silla y Catadau habian superado seis afios y siete
meses sin registrar ningn accidente con baja en
sus instalaciones, el centro de Tarragona, cinco
afios y seis meses; el de Huelva, cuatro afios y
cuatro meses; el de Cardona super6 los dos afios
y tres meses; el de Flix cumplié un afio y tres
meses y el de Aranjuez super6 los doce meses.

2003 Millones de euros
Calidad Sequridad Medio ambiente Total
Quimica basica - 0,51 143 194
Farmacia - 0,11 0,55 0,66
Agroquimica y alimentacién animal 2,25 0,08 - 2,33
Emulsiones - 0,03 0,07 0,10
Ercros 2,25 0,73 2,05 5,03
Evolucion del indice de accidentes®
Ercros [l
Sector quimico
150
145 145
12.8 12,2
10,9
24 2.7
o & N
_ [~ 00 00
1999 2000 2001 2002 2003

tindice de frecuencia de accidentes = Ntmero de accidentes con baja por cada millon de horas trabajadas.

Tampoco se ha registrado ningln accidente laboral
durante la construccion del centro de Cartagena,
que ha empleado una media de 50 personas
diarias habiendo trabajado 140.200 horas.

El sector quimico también consigui6 en 2003
importantes descensos de su indice de accidentes,
en este caso de un 13%, lo que lo situd en el
10,9%, segln datos facilitados por la Comision
Auténoma de Seguridad e Higiene en el Trabajo de
Industrias Quimicas y Afines (Coashiq). Las fabricas
de Tarragona y Aranjuez fueron merecedoras de
un reconocimiento especial de Coashiq por su baja
tasa de accidentabilidad en relacion con las
empresas del sector.

En el capitulo de seguridad, Ercros realizo
actuaciones por valor de 0,73 millones de euros, a
los cuales hay que afiadir otros 1,68 millones que
tuvo que satisfacer para hacer frente a los gastos
corrientes derivados de actuaciones relacionadas
con esta materia.

Todos los centros de produccion de la compafiia
disponen de sistemas de gestion de la seguridad:
en Tarragona y Cardona esta implantado el
sistema denominado Control Total de Dafios,
disefiado por el International Loss Control Institute
de Georgia (EEUU), la fabrica de Flix aplica

el sistema DuPont, el centro de Recklinghausen
esta validado por el sistema TQM (Total Quality
Management), de acuerdo con las normas de TUV
Saarland, y la fabrica de Aranjuez dispone de un
sistema propio de gestion de la seguridad
adecuado a la Ley de Prevencion de Riesgos
Laborales.



Asimismo, se han mantenido las reuniones
previstas del Comité de Seguridad y Medio
Ambiente (Cesma), rgano responsable del
seguimiento y control de la gestion de la

seguridad y del medio ambiente en Ercros.

A lo largo del afio, el conjunto de los centros de
produccion ha llevado a cabo 69 simulacros

de seguridad, 67 de los cuales han exigido la
activacion del plan de emergencia interior del
centro en tanto que en los dos restantes,
realizados en Flix, se ha activado también el plan
de emergencia exterior.

Medio ambiente

El indice de emisiones de Ercros se redujo a mas
de la mitad entre 2002 y 2003. En los Gltimos
cinco afios la reduccion del indice ha alcanzado el
64%. El capitulo de medio ambiente recibié en
2003 inversiones por un importe de 2,05 millones
de euros mientras que se incurrié en unos gastos
corrientes asociados a esta materia por valor de
10,50 millones de euros.

Los centros de Flix, Aranjuez y Recklinghausen
renovaron el certificado de gestion medioambiental
de acuerdo con la norma ISO 14001, mientras que
la fabrica de Tarragona llevé a cabo su auditoria
anual de seguimiento con resultado satisfactorio.

A principios de 2004, la nueva fabrica de

Cartagena ha recibido, de la Comunidad
Auténoma de la Regién de Murcia, la Autorizacion

Base 100 = 1998

Ambiental Integrada conforme a la Ley y a la
Directiva de Prevencion y Control Integrados

de la Contaminacion, conocida por sus siglas en
inglés, IPPC. La planta de Cartagena es la primera
industria de esta comunidad y el primer centro de
Ercros en obtener esta autorizacion. Asimismo, a lo
largo de 2003, la fabrica de Aranjuez inici6 los
tramites para la obtencion de dicha autorizacion.
Los centros de Flix, Tarragona y Aranjuez
remitieron al registro europeo de sustancias
contaminantes, EPER, los datos correspondientes a
sus instalaciones.

Entre las actuaciones mas significativas llevadas a
cabo en el capitulo medioambiental, destacan la
instalacién de analizadores en continuo en varias
chimeneas de calderas de generacion de vapor y
de plantas de cogeneracion de las fabricas de Flix
y de Tarragona, lo que permite conocer en cada
momento las emisiones desde estos puntos.

Evolucién del indice de emisiones

100

99
90

84
69

32

1999 2000

2001 2002 2003
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Accidentes e incidentes

En 2003 no se ha producido en el Grupo ningtn
accidente o incidente que tenga repercusion en el
medio ambiente. A lo largo del afio, se produjeron
algunas actuaciones judiciales relacionadas con
acontecimientos ocurridos en ejercicios anteriores.

En el mes de enero, seis empleados de la empresa,
que fueron objeto en 1993 de una querella por un
presunto delito contra el medio ambiente en la
fabrica de Flix, y la fiscalia de Tarragona
alcanzaron un acuerdo, que fue ratificado por la
Audiencia Provincial de Tarragona. En virtud del
acuerdo se establecié que los acusados no
produjeron dafio efectivo a las personas ni al
medio ambiente, sino solamente una situacion de
riesgo. El acuerdo contempla para cinco de los
acusados una condena de seis meses y un dia de
prision menor y una multa de 30.100 euros y la
retirada de la acusacion para el sexto. En cuanto a
la responsabilidad civil, se reconoce que ya se ha
satisfecho lo relativo a la destruccion de residuos
almacenados, a la adecuacion de los suelos de los
almacenes y a la instalacion de una estacion
depuradora de aguas residuales. El acuerdo
exonera a los acusados de la posible afectacion
histérica de las riberas y fangos del rio Ebro.

En el mes de julio, la Audiencia, en ejecucion de
sentencia, se dirigio a la empresa para que
procediera al saneamiento de dichas riberas y
fangos, aunque, posteriormente, en febrero de
2004, ha acordado dejar sin efecto, por el
momento, dicho requerimiento. Asimismo, ha
pedido, entre otros, un informe a la Confederacion
Hidrogréfica del Ebro para que dictamine si,
durante el periodo objeto de la querella, hubo un
incremento significativo en la concentracion de
contaminantes.

En febrero de 2004, el Juzgado de Instruccion de
Falset ha sobreseido el expediente abierto a la
fabrica de Flix en relacion a los episodios de
mortandad de peces y de altos valores de mercurio
en el Ebro ocurridos en diciembre de 2001.
Después de dos afios de indagacion, el Juzgado
concluye que no ha encontrado evidencias de que
dicha fabrica realizara vertidos ilegales de
mercurio al rio ni que fuera la causante

de los hechos referidos. El auto plantea asimismo
la incoacion de nuevas diligencias de acuerdo con
un informe de los Mossos d’Esquadra realizado en
2002, sobre el que Ercros ha planteado un recurso
de reforma dado que de dicho informe no se
puede deducir ninguna contravencion de la
legalidad medioambiental por parte de la fabrica.

Calidad

El indice que mide la calidad de los productos y
servicios de Ercros ha mejorado en un 45% entre
2002 y 2003, al pasar del 0,22% al 0,12%. Esta
mejora viene explicada en buena medida por las
menores reclamaciones habidas en la
comercializacion de productos ajenos, que a su vez
fueron los causantes el afio pasado del
significativo empeoramiento del indice.

En el mes de diciembre, los centros de Silla y Catadau
han obtenido de Aenor el certificado de gestion de la
calidad, de acuerdo con la norma ISO 9001:2000,
para la formulacion, envasado, almacenamiento y
expedicion de los productos fitosanitarios. Las
divisiones de Quimica béasica, Farmacia y Emulsiones,
que ya estaban acreditadas desde hace varios afios
con la 1SO 9001, han llevado a cabo la renovacion de
su acreditacion de acuerdo con la nueva norma que
es mas exigente que la anterior en cada una de las
etapas de la actividad industrial y en la evaluacion

de la satisfaccion de los clientes. El negocio de
Farmacia ha recibido cinco auditorfas de calidad por
parte de los clientes y el negocio de Emulsiones, una.

En 2003, la Agencia Espafiola del Medicamento
aprobo los registros de dos nuevos productos de la
division de Farmacia: la azitromicina y la
lovastatina. En este ejercicio, Ercros present6 en 19
paises el documento de registro (Drug Master File)
de la famotidina, la azitromicina, la claritromicina
y la lovastatina, y solicité en otros 16 paises la
autorizacion para presentar dicho documento de
los mismos productos. La mayorfa

de la produccion de este negocio esta acreditada
por la FDA (Food and Drug Administration),
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organismo dependiente de la administracion de los
EEUU. El negocio de Emulsiones dispone asimismo
de la validacion del sistema TQM (Total Quality
Management).

En el centro de Cardona se puso en marcha la
planta de tratamiento de la sal industrial, cuyo
objetivo es la reduccion de las impurezas
contenidas en este producto, y en la fabrica de
Recklinghausen se construy6 una nueva nave de
envasado.

Compromiso de Progreso \%

Desde 1994, Ercros esta adherida voluntariamente
al Compromiso de Progreso, un programa
impulsado por la Federacion Empresarial de la
Industria Quimica Espafiola (Feique) que implica
mantener una conducta basada en el concepto de
desarrollo sostenible, que atina la actividad
industrial con los principios del trabajo seguro y el
respeto por el entorno.

El cumplimiento del programa Compromiso de
Progreso exige la aplicacion por parte de la
empresa de seis codigos de gestion: seguridad y
salud en el trabajo, seguridad en los procesos

y respuesta ante emergencias, proteccion del
medio ambiente, distribucién, tutela de producto
y comunicacion.

En el afio 2003, coincidiendo con la celebracion
del X aniversario del programa en Espafia, tuvo
lugar un acto conmemorativo en el cual el
presidente de Ercros, en reconocimiento por el alto
grado de seguridad de la empresa, fue elegido

para presentar los logros obtenidos en esta
materia por las empresas adheridas al programa
desde que comenzd su aplicacion. Asimismo,
Feique actualizé los principios gufa que rigen
dicho programa para enfatizar su contribucion al
desarrollo sostenible.

Atendiendo a sus obligaciones como miembro del
Compromiso de Progreso, Ercros cumpliment el
cuestionario de los indicadores que reflejan su
comportamiento en relacién a los principios del
programa y procedié a autoevaluar el
cumplimiento de los codigos de gestion de
seguridad en los procesos y respuestas ante
emergencias, de seguridad y salud en el trabajo y
de proteccion del medio ambiente. Feique, por su
parte, verifico, con resultado satisfactorio, la
evaluacion que hizo Ercros en 2002 del
cumplimiento de los tres codigos restantes.

En relacion al cédigo de tutela de producto, la
empresa ha realizado una inspeccion a la firma
Aguas de Barcelona para comprobar el
cumplimiento de la normativa sobre
almacenamiento de cloro y ha impartido en la
fabrica de Flix un curso sobre manejo y
manipulacion del cloro a un grupo de empleados
del Consorci d’Aiglies de Tarragona.

Ercros, directamente y a través de las
organizaciones sectoriales en las que esta
integrada, ha presentado sus aportaciones al
borrador de registro, evaluacién y autorizacion de
productos quimicos, conocido por sus siglas en
inglés, Reach, elaborado por la Comisién Europea.

Evolucion del indice de reclamaciones*
0,30
0,24
0,22
1
0.15 0,14
0,12
0,00
1999 2000 2001 2002 2003
tindice de reclamaciones = Niimero de toneladas de productos no conformes en relacion al nimero de
toneladas vendidas.
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En el ejercicio de 2003, Ercros invirtié en el
capitulo de innovacion 3,29 millones de euros, un
6% mas que en el afio anterior. La mitad de esta
cantidad se invirtié en el desarrollo de nuevos
procesos, un 30% se destind a la mejora de
procesos y a estudios de reduccion del impacto
medioambiental que genera la actividad industrial
y el 20% restante a la asistencia técnica y
comercial.

La actividad de los grupos de investigacion de
cada negocio se centra en el desarrollo de nuevos
productos y procesos que generen un mayor valor
afiadido a la compafifa y en la optimizacion de los
procesos de produccién. Asimismo, se presta una
especial atencion a la asistencia a los clientes para
que éstos a su vez puedan mejorar sus procesos
industriales, tanto desde el punto de vista técnico
como medioambiental.

Dentro de la division de Quimica basica, la planta
de acetaldehido de la fabrica de Tarragona ha
culminado las modificaciones y ampliaciones, que
se iniciaron en el ejercicio anterior, cuyo objeto es
asegurar la calidad del producto y mejorar el
factor de servicio de la planta. Igualmente se ha
desarrollado, a escala de planta piloto, un sistema
de recuperacion del etileno, que es materia prima
para la fabricacion de acetaldehido. El sistema
consiste en que los gases de final de proceso, que
contienen etileno no reaccionado e inertes, pasan
a la fase de tratamiento en donde son separados a
través de membranas selectivas. El etileno
recuperado se incorpora de nuevo al proceso
productivo como materia prima, aumentando el
rendimiento de la planta y reduciendo las
emisiones de CO.. En la actualidad, este proyecto
se encuentra en fase de desarrollo de la ingenieria
bésica.

Asimismo, se puso en marcha la nueva planta en
Cardona para la mejora de la calidad de la sal
industrial obtenida por flotacion del cloruro sédico
residual de las escombreras resultantes de la
explotacion de cloruro potésico. La sal industrial es
la principal materia prima en el proceso de
electrdlisis para producir cloro y sosa caustica en
la fabrica de Flix y en los centros de otros clientes.
Las mejoras incorporadas en la calidad de la sal
permiten una reduccion de los consumos y una
disminucién en la produccion de residuos.

En 2003, el negocio de Farmacia ha continuado
desarrollando nuevos principios activos
farmacéuticos con objeto de potenciar y
diversificar la actividad de esta divisién, como son
la simvastatina, desarrollada a partir de la
lovastatina, la pravastatina y su intermedio

la compactina, productos todos ellos destinados a
combatir el colesterol y el exceso de triglicéridos
en el plasma. Los procesos de produccion de
dichos principios activos se encuentran en una
fase muy avanzada y se espera iniciar la
produccion industrial en el préximo ejercicio.

El préximo lanzamiento al mercado de varios de
estos nuevos productos y los presentados en los
Gltimos afios, el acido fusidico y la lovastatina,
explican la necesidad de construir una nueva
planta polivalente para ampliar la capacidad de
extraccion. Esta planta se encuentra en fase

de ingenieria y esta previsto que inicie su
actividad a finales de afio.
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Algo mas adelantada esta la construccion de una
nueva planta polivalente de fabricacion a través
de la sintesis quimica de varios principios activos
farmacéuticos. La planta incorpora las mejores
técnicas disponibles en el mercado y gracias al
aumento de la capacidad de produccién
disponible, Ercros podra garantizar la presencia en
el mercado de unos productos con un alto valor
afiadido, como son los derivados semisintéticos de
la eritromicina —claritromicina y azitromicina— que
ya figuran con éxito en la cartera comercial de la
empresa y la de otros, como la simvastatina, cuyo
lanzamiento se va a llevar a cabo a lo largo del
presente ejercicio. La puesta en marcha de la
planta esté prevista a mediados de afio.
Inicialmente, se destinara a la fabricacion de los
dos primeros productos para ampliarla a los
segundos a lo largo del afio que viene. De todas
formas, la planta se ha concebido de forma
modular para poder ampliar su capacidad a
medida que lo requieran los nuevos productos
actualmente en fase de desarrollo.

La actuacién mas ambiciosa llevada a cabo
durante 2003, ha sido la construccién de la fabrica
de fosfatos para la alimentacién animal en
Cartagena, con una capacidad de fabricacion de
100.000 toneladas anuales, que sustituye a la que
se cerrd en 2001 en esta misma localidad.

El proceso tecnoldgico y el desarrollo de la
ingenieria basica empleada en su construccion han
sido disefiados y desarrollados por Ercros y se
sustentan en el know-how adquirido después de
més de 30 afios de fabricar fosfato bicélcico.
Gracias a la tecnologia empleada, el proceso que
se ha instalado no produce efluentes sélidos y
liquidos ni residuos industriales.

El I+D del negocio de Emulsiones, desarrollado en
la fabrica alemana de Recklinghausen, esta
orientado a la introduccion de especialidades para
penetrar en nuevos sectores del mercado y se basa
en la mejora de las prestaciones técnicas y
medioambientales de sus productos y en la
colaboracion y asistencia a los clientes. Durante
2003, ha continuado el desarrollo y mejora de las
emulsiones estireno acrilicas, acrilicas y vinilicas

y se ha iniciado la formulacion de emulsiones
poliuretanicas, acrilicas-poliuretanicas y polimeros
acrilicos en solucién acuosa.

A lo largo del ejercicio, se lanzaron al mercado 19
nuevas emulsiones, para ser aplicadas en la
construccion, en la fabricacion de tintas de
impresion, pinturas, lacas para maderas, muebles,
papel y proteccion y decoracion de metales.
Destacan, por su novedad y prestaciones: una
emulsion vinilica de uso universal con
caracteristicas parecidas a las viniletilénicas;

una emulsién contra las manchas que tiene un
efecto de barrera para la nicotina y el tanino; una
que protege los metales expuestos a la oxidacion
en ambientes salinos; una de secado rapido para
tintas de impresion y barnices para madera; otra
de alto rendimiento y bajo coste acorde a las
exigencias de mercado y, finalmente, una emulsién
de particulas muy finas y alta concentracion para
recubrimientos sellantes. Con estas nuevas
emulsiones, son ya 36 las lanzadas al mercado en
los Gltimos afios.

Colaboran en el esfuerzo investigador de Ercros,
profesionales formados por personal de la empresa
de la Universitat de Barcelona, de la Universidad
Auténoma de Madrid, del Institut Quimic de Sarria
(1QS), de la Universidad de Castilla la Mancha, asi
como de los centros de Madrid y Granada del
Consejo Superior de Investigaciones Cientificas
(CsIC).
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La actuacion de Ercros en relacion con la
comunidad persigue la consecucion de los
objetivos del desarrollo sostenible. La informacion,
la transparencia y la participacion en la realidad
social, cultural y econdmica de la comunidad son
los principios que rigen las relaciones de Ercros
con la sociedad.

Una de las principales acciones llevada a cabo
durante 2003 ha sido la actualizacion de la pagina
web corporativa. Después de cinco afios de
presencia en la red, la web de Ercros ha
actualizado su disefio para ofrecer al visitante una
estructura mas agil y dindmica, incorporando
elementos de animaci6n e innovaciones técnicas
que facilitan el acceso y la navegacion por la
misma.

Bienvenidos

La voluntad de Ercros de mantener informados a
sus accionistas y al mercado de una forma
exhaustiva, veraz y actualizada ha impulsado la
renovacion del apartado de atencion al accionista
incluido en la web, adaptandolo al mismo tiempo
a los preceptos de la Ley de 17 de julio de 2003,
que refuerza la transparencia de las sociedades
andnimas cotizadas, y a la Orden Ministerial de 22
diciembre, sobre los instrumentos de informacion
de las sociedades cotizadas.

Entre las actuaciones encaminadas a favorecer el
grado de conocimientos y formacion de los
propios empleados sobre la empresa y el sector,
destaca la campafia de difusion realizada con
motivo del X aniversario del programa
Compromiso de Progreso, para dar a conocer
dicho programa y los logros en materia de
seguridad, calidad y medio ambiente alcanzados
desde su aplicacion.

nuevo
e Ercros cumple un afo sin

accidentes

Los distintos centros del grupo se sumaron a la
celebracion del Dia del Medio Ambiente y

de la Jornada de Seguridad, cuyo objetivo fue la
divulgacion entre los trabajadores y vecinos, a
través de conferencias y exposiciones, de las
medidas que la empresa lleva a cabo a favor del
desarrollo sostenible y las recomendaciones de
actuaciones preventivas en el &mbito laboral y
privado.

Ercros organiza periédicamente jornadas de
puertas abiertas y visitas concertadas a sus
instalaciones. En 2003, los centros de Ercros
fueron visitados por cerca de 700 personas. Mas de
la mitad de ellas fue estudiantes de institutos de
ensefianza y universitarios acompafiados por
profesores, cerca de una cuarta parte pertenecia a
asociaciones vecinales y de jubilados de barrios
préximos a los centros productivos y el resto
correspondié a representantes de organismos
oficiales o asociaciones empresariales.
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La participacion de la empresa en la vida vecinal se
traduce en la colaboracién y el patrocinio de actos
sociales, culturales y deportivos. La actuacion mas
destacable llevada a cabo en 2003 fue el patrocinio
del primer encuentro internacional de arqueologia
sobre la explotacién de la sal en la prehistoria y la
protohistoria, celebrado en Cardona, por ser ésta
la localidad con la explotacién de sal mas antigua
de Europa. El encuentro, organizado por el Institut
de Recerques Envers la Cultura, el Ayuntamiento
de Cardona y la Universitat Autonoma de
Barcelona, cont6 con la participacion de una
veintena de especialistas nacionales

e internacionales de reconocido prestigio.

En la misma localidad, Ercros patrocind la
restauracion de un nuevo espacio natural, conocido
como la fuente de la Carosa, que supone su
recuperacién como zona de ocio. Estas dos
colaboraciones son fruto del convenio alcanzado por
la empresa con el Ayuntamiento de esta localidad y
el Departament d'Industria de la Generalitat de
Catalunya para la recuperacion de la Vall Salina.

La comunicacion con los clientes esté centrada en
facilitar un mejor conocimiento de los productos y
promover un uso seguro y respetuoso con el
medio ambiente de los mismos. En este sentido, la
division de Emulsiones particip6 en la European
Coatings Show, la feria internacional mas
importante del sector de las lacas, pinturas,
pigmentos, barnices, tintes y adhesivos, celebrada
en abril en la ciudad alemana de Nirenberg. La
fabrica de Flix, por su parte, particip6 en octubre
en la quinta edicion de la Mostraflix, una feria
multisectorial que se celebra en esta localidad
tarraconense con carécter bienal.
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16 Cuentas anuales del Grupo Ercros

16.1 Balance consolidado

16.2 Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada
16.3 Memoria de las cuentas anuales consolidadas
16.4 Informe de gestion

16.5 Informe de auditoria

Las cuentas consolidadas del Grupo Ercros estan constituidas por el balance
consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la memoria de las
cuentas anuales consolidadas, a las que se acompafia el informe de gestion y el
informe de auditoria. En su presentacion y redaccion se sigue la normativa establecida
por el Cédigo de Comercio.

Se presenta una serie historica de las principales magnitudes del balance y de la
cuenta de pérdidas y ganancias para el periodo 1999-2003.

Las cuentas anuales del ejercicio, tanto de Ercros, S.A. como del Grupo Ercros y de
todas las sociedades del Grupo objeto de informe individual de auditoria, han sido
auditadas por Ernst & Young. Los honorarios totales de auditoria han importado 0,182
millones de euros (0,173 millones de euros en 2002).
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16.1 Balance consolidado

16.1 Balance consolidado a 31 de diciembre de 2003 y de 2002 del Grupo Ercros

Millones de euros

Activo 31-12-03 31-12-02
INMOVILIZADO 245,95 230,07
Gastos de establecimiento (Nota 5) 0,25 0,57
Inmovilizaciones inmateriales (Nota 6) 12,15 12,41
Bienes y derechos inmateriales 16,14 16,86
Provisiones y amortizaciones -3,99 -4,45
Inmovilizaciones materiales (Nota 7) 215,36 202,88
Terrenos y construcciones 64,07 72,46
Instalaciones técnicas y maquinaria 367,45 356,01
Otro inmovilizado 6,29 5,96
Anticipos e inmovilizados en curso 32,30 9,83
Provisiones y amortizaciones -254,75 -241,38
Inmovilizaciones financieras (Nota 8) 18,19 14,21
Participaciones puestas en equivalencia 045 0,46
Créditos a sociedades puestas en equivalencia 0,03 012
Cartera de valores a largo plazo 294 4,40
Otros créditos 15,02 947
Depositos y fianzas constituidos 3,88 394
Provisiones -4,13 -4,18

FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION - -

De sociedades consolidadas por integracion global - -

GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (NOTA 9) 2,70 3,59
ACTIVO CIRCULANTE (NOTA 10) 104,90 106,48
Existencias 23,56 25,40
Deudores 70,99 69,33
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 42,35 51,15
Empresas puestas en equivalencia 0,15 012
Otros deudores 30,66 2043
Provisiones -2,17 -2,37
Inversiones financieras temporales 3,44 2,03
Tesoreria 5,00 7,46
Ajustes por periodificacion 1,91 2,26

TOTAL ACTIVO 353,55 340,14
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Millones de euros
Pasivo 31-12-03 31-12-02
FONDOS PROPIOS (NOTA 11) 127,08 144,90
Capital suscrito 84,21 84,21
Otras reservas de la Sociedad dominante 59,94 34,32
Prima de emision de acciones 25,33 25,33
Otras reservas 34,61 8,99
Reservas en sociedades consolidadas por integracion global 0,75 19,02
Pérdidas y ganancias atribuidas a la Sociedad dominante -17,82 7,35
SOCIOS EXTERNOS (NOTA 12) 0,72 0,69
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS (NOTA 13) 231 2,18
Subvenciones de capital 0,99 0,11
Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios 1,32 2,07
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (NOTA 14) 24,30 17,42
ACREEDORES A LARGO PLAZO (NOTA 15) 99,08 80,48
Deudas con entidades de crédito 71,93 53,84
Otros acreedores 27,15 26,64
ACREEDORES A CORTO PLAZO (NOTA 16) 100,06 94,47
Deudas con entidades de crédito 43,54 38,82
Deudas con empresas puestas en equivalencia 0,04 0,01
Acreedores comerciales 31,89 34,97
Otras deudas no comerciales 23,95 19,81
Provisiones para operaciones de trafico 0,09 0,17
Ajustes por periodificacion 0,55 0,69
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS A CORTO PLAZO - -
TOTAL PASIVO 353,55 340,14




16.2 Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

16.2 Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de los ejercicios 2003 y 2002 del Grupo Ercros

Millones de euros

Conceptos 2003 2002

INGRESOS (NOTA 17) 218,31 247,50
Importe neto de la cifra de negocios 213,95 243,19
Trabajos efectuados por el Grupo para el inmovilizado 2,50 041
Otros ingresos de explotacion 1,86 2,50
Aumento de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién - 1,40
GASTOS (NOTA 18) 236,28 238,53
Reduccion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién 0,07 -
Consumos y otros gastos externos 106,77 112,07
Gastos de personal 45,31 42,44
Dotaciones para amortizacion del inmovilizado 13,29 12,69
Variacion de provisiones de trafico 0,16 0,64
Otros gastos de explotacion 70,68 70,69
RESULTADO DE EXPLOTACION (NOTA 19) -17,97 8,97
RESULTADOS FINANCIEROS -191 -5,43
Ingresos financieros 5,42 2,15
Diferencias positivas de cambio 4,92 175
Otros ingresos financieros 0,50 0,40
Gastos financieros 7,39 7,52
Diferencias negativas de cambio 154 0,78
Otros gastos financieros 5,85 6,74
Variacion de las provisiones de inversiones financieras 0,06 -0,06
AJUSTES DE PUESTA EN EQUIVALENCIA Y OTROS (NOTA 20) -0,01 0,01
Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia -0,01 0,03
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion - -0,02

RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -19,89 3,55




Millones de euros

Conceptos 2003 2002
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -19,89 3,55
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS (NOTA 21) 2,15 4,05
Positivos 20,20 8,52
Procedentes del inmovilizado material e inmaterial 13,36 0,59
Reversion de subvenciones de capital 0,05 -
Ingresos y beneficios extraordinarios 6,79 793
Negativos 18,05 4,47
Procedentes del inmovilizado material e inmaterial 0,39 0,12
Gastos y pérdidas extraordinarios 17,66 4,35
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS -17,74 7,60
Impuestos sobre beneficios (Nota 22) -0,05 -0,17
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO -17,79 7,43
Resultado atribuido a socios externos -0,03 -0,08
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE -17,82 7,35
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16.3 Memoria de las cuentas anuales consolidadas de Ercros
y su Grupo de sociedades a 31 de diciembre de 2002 y de 2003

Nota 1 - Actividad del Grupo

Ercros, S.A. (en adelante Ercros) y las sociedades dependientes de ella, directa
o indirectamente, que mas adelante se relacionan componen a 31 de
diciembre de 2003 el Grupo Ercros (en adelante el Grupo).

Las actividades principales de las sociedades que integran el Grupo son

la fabricacién y comercializacion de productos quimicos y petroquimicos,

de fertilizantes agricolas, de industrias electroquimicas y electrotécnicas,

la fabricacion y comercializacion de productos farmacéuticos y fitosanitarios,
la investigacion y aprovechamiento de yacimientos minerales y recursos
geoldgicos, la explotacion del patrimonio social inmobiliario y, en general,

la realizacion de toda clase de operaciones industriales, comerciales o de
servicios que sean complementarias o derivadas, directa o indirectamente,
de las actividades antes sefialadas.

Los negocios que Ercros desarrolla a través de sus sociedades filiales son los
siguientes: Quimica basica (sosa caustica, derivados inorganicos del cloro,
acetato de etilo), Farmacia (eritromicina y sus derivados y fosfomicina),
Agroquimica y alimentacién animal (sal, fosfato bicalcico), Emulsiones e
Internacional.

En el cuadro siguiente se indican las sociedades dependientes y asociadas
incluidas en las cuentas consolidadas del ejercicio 2003, con expresion del
método de consolidacion aplicado. Todas ellas cierran su ejercicio en la misma
fecha que Ercros. En la Nota 29 se incluyen las cuentas anuales de las
principales sociedades dependientes.

En cumplimiento del articulo 86 de la Ley de Sociedades Andnimas, todas las
sociedades participadas en mas del 10% por Ercros o por una sociedad filial
de ésta se encuentran notificadas de esta titularidad.

Algunas sociedades del Grupo o asociadas han sido excluidas en el proceso de
consolidacién por encontrarse en situacion de inactividad o ser irrelevantes
para la obtencion de la imagen fiel en las cuentas consolidadas.
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Sociedades dependientes y asociadas incluidas en las cuentas consolidadas del ejercicio 2003

Sociedades Municipio del domicilio social Capital Reservas Resultados
Quimica bésica

Ercros Industrial, SAU. Barcelona 38,49 87,12 -2,72
Marcoating, S.L.U. Madrid - 0,03 -
Asociacién Flix-Coquisa, S.L. Barcelona 0,02 - -
Farmacia

Ercros Industrial, S.A. (ver Quimica béasica)

Ufefys, S.L. Aranjuez 2,37 -0,65 0,08
Laboratorios Busto, S.A.U. Madrid 0,06 0,01 -

Agroguimica y alimentacién animal

Ercros Industrial, S.A. (ver Quimica bésica)

Agrocros, SAU. Barcelona 0,36 0,69 0,30
Salinera de Cardona, S.L. Cardona 048 042 -0,02
Fosfatos de Cartagena, S.L.U. Cartagena 4,57 - -
Emulsiones

Ercros Deutschland, GmbH Recklinghausen (Alemania) 1,50 0,05 -0,32
Freihoff Chemie, GmbH Recklinghausen (Alemania) 0,10 - -
Produr, GmbH Recklinghausen (Alemania) 0,03 -0,01 -

Internacional

Ercros Industrial, S.A.U. (ver Quimica basica)

Ercros France, S.A. Paris (Francia) 0,21 0,13 0,01
Ercros Italia, SR.L. Milan (Italia) 0,05 0,33 0,01
Ercros Portugal, S.A. Lisboa (Portugal) 0,27 0,25 -0,07
Gades, Ltd. Jersey (Reino Unido) 0,01 0,03 -
Otras participaciones

Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. Barcelona 154 0,06 -
Corporacién Turistico Inmobiliaria, S.A.U. (Corpotur) Madrid 0,10 017 0,01
Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U. (Seritur) Madrid 0,01 0,03 -

En las sociedades domiciliadas en el extranjero se incluye el pais correspondiente.
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Valor de la participacion

% Importe Sociedad tenedora Método de consolidacion
100 122,90 Ercros, SA. Global

100 0,03 Ercros Industrial, S.A.U. Global

50 - Ercros Industrial, S.A.U. Equivalencia
60 1,08 Ercros Industrial, S.A.U. Global

100 0,06 Ercros Industrial, S.A.U. Global

100 0,16 Ercros Industrial, S.A.U. Global

50 0,29 Ercros Industrial, S.A.U. Equivalencia
100 457 Ercros Industrial, S.A.U. Global

100 1,23 Ercros Industrial, S.A.U. Global

100 0,10 Ercros Deutschland, GmbH Global

100 0,09 Ercros Deutschland, GmbH Global

100 0,21 Ercros Industrial, S.A.U. Global

100 0,21 Ercros Industrial, S.A.U. Global

100 0,45 Ercros Industrial, S.A.U. Global

100 - Ercros Industrial, S.A.U. Global

100 1,60 Ercros, SA. Global

100 0,23 Inmobiliaria Unién Industrial, S.AU. Global

100 0,03 Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. Global
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Nota 2 - Bases de presentacion de las cuentas anuales
consolidadas

a) Cuentas anuales consolidadas

Las cuentas anuales consolidadas se obtienen a partir de las cuentas anuales
de todas las sociedades incluidas en el proceso, estando formadas por el
balance consolidado, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada y la
presente memoria, cuyo conjunto forma una unidad.

En la memoria, presentada en forma de notas, se expresan los importes en
millones de euros, con excepcion de los incluidos en las Notas 11.1 y 22 que
se expresan en miles de euros.

El Consejo de Administracion de Ercros formuld las presentes cuentas anuales
consolidadas en su reunién del 16-3-04.

Las cuentas anuales de Ercros y de las sociedades consolidadas estan
pendientes de aprobacion por la junta general de accionistas, no esperandose
que se produzcan modificaciones como resultado de su celebracion.

b) Principios contables

En Ercros y en las sociedades consolidadas se aplican los principios de
contabilidad generalmente aceptados en Espafia recogidos en la legislacion
vigente, especialmente establecidos en el Plan General de Contabilidad que
aprobo el Real Decreto 1.643/1990, de 20 de diciembre. En las cuentas
consolidadas del Grupo se aplican las normas establecidas en el Real Decreto
1.815/1991, de 20 de diciembre.

Si en alglin caso se aplicase algiin otro principio o norma que difiera de los
anteriores se justificarfa en el apartado correspondiente, indicandose su
incidencia en el patrimonio y en los resultados, cuando las cifras resulten
significativas para mostrar la imagen fiel.

¢) Comparabilidad

Las cuentas anuales consolidadas formuladas para el presente ejercicio se
muestran comparativamente con las del ejercicio anterior, que fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de fecha 23-5-03.

d) Imagen fiel

Las informaciones que ofrecen las cuentas anuales se consideran suficientes
para mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los
resultados del Grupo, habiéndose aplicado las disposiciones legales en materia
contable y los criterios expuestos en la Nota 4.
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Nota 3 - Métodos y reglas de consolidacion
a) Método de consolidacién por integracion global

La primera consolidacion se realizé sobre la base de los valores contables
existentes el 1-1-89 en las sociedades dependientes en dicha fecha. Las
sociedades incorporadas sucesivamente se consolidan desde la fecha de su
adquisicion.

Se reconocen expresamente los derechos proporcionales de los socios externos
en las sociedades dependientes, con separacion de la parte correspondiente al
capital y reservas de la referente a los resultados del ejercicio, con la
limitacién de que el conjunto de unos y otros derechos no pueda resultar
negativo.

Son objeto de eliminacion en las cuentas consolidadas las principales
operaciones entre sociedades comprendidas en las mismas, consistentes en
créditos y débitos o ingresos y gastos reciprocos y resultados generados a
consecuencia de tales transacciones.

b) Procedimiento de puesta en equivalencia para sociedades asociadas

La inclusion de participaciones de asociadas en las cuentas consolidadas es
objeto de ajuste conforme a las siguientes reglas:

La primera inclusion se realiz6 sobre la base de los valores existentes en el
ejercicio 1989. Las sociedades asociadas incorporadas sucesivamente se
ajustan por el procedimiento de puesta en equivalencia desde la fecha de
inversion.

Los beneficios distribuidos por la sociedad asociada a las demas sociedades
comprendidas en las cuentas consolidadas, reducen el valor contable de la
participacion de estas sociedades en aquella, en el balance consolidado.

c) Diferencias en primera consolidacion

La diferencia entre el precio de adquisicion de las participaciones en empresas
del Grupo o empresas asociadas y el valor proporcional del patrimonio neto
de las mismas, a la fecha de la inversion, se muestra en la rdbrica "Fondo de
comercio" cuando es positiva y en "Diferencia negativa de consolidacion" si
resulta negativa.

En este Ultimo caso se efectda el oportuno anélisis para determinar la
aplicacion sucesiva de dicha cuenta en su relacién con las provisiones de
pérdidas, provision de riesgos y gastos o, en su caso, imputacion a la reserva
de consolidacion.

En los supuestos de enajenacion de las participaciones a las que corresponda
la diferencia de la primera consolidacion subsistente se aplican las cuentas
respectivas a la de pérdidas y ganancias.
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Nota 4 - Criterios contables y normas de valoracion

Las cuentas anuales de todas las sociedades incluidas en el perimetro de la
consolidacién se encuentran homogeneizadas en su estructura, fecha de
cierre del ejercicio y principios contables aplicados. Los criterios contables mas
significativos seguidos en la preparacion y formulacion de las cuentas anuales
consolidadas son los siguientes:

a) Gastos de establecimiento

Los gastos de constitucion, de ampliaciones de capital y de primer
establecimiento, se valoran al coste incurrido, mostrandose netos de su
correspondiente amortizacién acumulada. La amortizacion se calcula
siguiendo el método lineal, en un periodo de cinco afios.

b) Inmovilizaciones inmateriales

El inmovilizado inmaterial figura contabilizado a su coste de adquisicién o
costes incurridos, que incluyen materiales, mano de obra directa y una
proporcion de los gastos indirectos asignables. La amortizacion se calcula
segln el método lineal, en un periodo no superior a cinco afios.

Los importes incurridos para investigacion y desarrollo basicos se cargan
directamente como gastos al resultado del ejercicio. Si existen proyectos
claramente definidos, se aplican los gastos a los mismos sobre bases
sistematicas, revisandose al final de cada ejercicio las posibilidades técnicas,
econdémicas y financieras de cada uno.

Cuando la evaluacion del proyecto es negativa o no existen planes de
financiacion para ser llevados a término efectivo, se aplica su importe integro
al resultado del ejercicio. En el caso de evaluacion positiva se produce su
amortizacion durante el periodo estimado de vida técnica.

Al cierre del ejercicio se provisionan las correcciones valorativas necesarias
para atribuir a cada proyecto valores que no superen los de mercado o los de
su potencial recuperacion.

En el caso de bienes adquiridos mediante contratos de arrendamiento
financiero en los que no exista duda razonable del ejercicio de la opcion de
compra, los derechos de uso de dichos bienes se contabilizan por el valor al
contado de los bienes, reflejandose simultdneamente el pasivo total asumido y
la diferencia como gasto distribuible en varios ejercicios. Los derechos de uso
de los bienes son amortizados con criterios idénticos a los establecidos para el
inmovilizado material que representan.

¢) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material figura valorado a su precio de adquisicion o de
produccién y se encuentra actualizado parcialmente, de acuerdo con
diferentes disposiciones legales que resultaron aplicables histéricamente.

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

La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre el
coste actualizado de los mismos, siguiendo el método lineal durante su vida
Gtil estimada. Los gastos de mantenimiento y conservacién que no mejoran o
alargan la vida til de los elementos del inmovilizado se cargan a la cuenta de
resultados del ejercicio en que se incurren. Los importes relacionados con los
trabajos efectuados por las empresas para su inmovilizado material, estan
formados por los costes directos incurridos, asi como por una proporcion
razonable de los costes indirectos.

Los intereses y diferencias de cambio, consecuencia de la financiacion ajena
destinada a la adquisicion de elementos del inmovilizado material que se
hubieran devengado durante el periodo de construccién y montaje antes de
que el inmovilizado se encuentre en condiciones de funcionamiento, se
incluyen en el precio de adquisicion o coste de produccion de los citados
activos en la medida en que con esta incorporacion no se supere su valor de
mercado. Al cierre del ejercicio se provisionan las correcciones valorativas
necesarias para atribuir a cada elemento del inmovilizado material valores no
superiores a los de mercado.
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d) Inmovilizaciones financieras

Las participaciones en el capital de sociedades asociadas son puestas en
equivalencia, valorandose proporcionalmente al valor teérico contable de la
sociedad que corresponda, estando constituido dicho valor teérico por el
capital, las reservas y los resultados del ejercicio después de impuestos. Los
dividendos distribuidos por dichas sociedades a otras del Grupo son
eliminados de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las participaciones inferiores al 20 por 100 en el capital de cualquier sociedad
y aquellas otras excluidas del perimetro de la consolidacion se valoran a su
precio de adquisicion o, en su caso, de regularizaciones derivadas de la
aplicacion de las diferentes leyes de actualizacion promulgadas
histéricamente. Al término de cada ejercicio se afectan por las provisiones
correspondientes para que el valor no resulte superior al de mercado, caso de
tratarse de valores admitidos a cotizacion, o al teérico contable corregido por
las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicién y que
subsistan en la valoracién posterior, para los no cotizados. Los dividendos, en
este caso, son contabilizados como ingresos en la fecha del acuerdo de
distribucion de los mismos, sin alterarse los valores de inversion.

Las cuentas relativas a créditos financieros a largo plazo con sociedades
asociadas y otras recogen el conjunto de deudas por su valor de reembolso,
encontrandose provisionadas a los efectos de responsabilidades o
incobrabilidades.

e) Fondo de comercio de consolidacion

La citada cuenta se genera en el proceso descrito en la Nota 3c y sus valores
son objeto de amortizacién sistematica en un periodo no superior a cinco
afios.

f) Gastos a distribuir en varios ejercicios

Se incluyen en esta cuenta, entre otros conceptos, principalmente los

intereses diferidos por el plan de externalizacion del fondo de pensiones con
vencimiento superior a un afo.

g) Créditos y deudas no comerciales

Los créditos no comerciales, tanto a corto como a largo plazo, se registran por
el importe entregado. Al final del ejercicio se practican las correcciones
valorativas que se estiman necesarias para provisionar el riesgo de insolvencia.
Las deudas no comerciales, tanto a corto como a largo plazo, se registran por
su valor de reembolso. La diferencia respecto de la cantidad recibida se
amortiza anualmente siguiendo un criterio financiero.

Las cuentas de crédito con instituciones financieras se muestran por el
importe dispuesto. Los efectos descontados figuran hasta su vencimiento,
tanto en las cuentas de deudores como en las de entidades de crédito a corto
plazo.

h) Existencias

Las existencias se valoran a su coste de adquisicion, cargandose a los
resultados la depreciacion cuando el valor de mercado de las mismas
desciende por debajo de dicho coste, ya sea por causas provenientes del
propio mercado, por deterioro fisico o por obsolescencia, dotandose a tal
efecto las pertinentes provisiones.

Los criterios particulares de valoracion adoptados son los siguientes:

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

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

- Promaciones inmobiliarias: al coste de construccién, que incluye proyectos,
costes subcontratados, impuestos y otros costes directos e indirectos
asignables.



16.3 Memoria de las cuentas anuales consolidadas

i) Operaciones y saldos en moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera se registran en euros a los tipos de
cambio vigentes en el momento de la transaccion. Los beneficios o pérdidas
surgidos por diferencias de cambio en las fechas de cancelacién de los saldos,
se llevan a pérdidas y ganancias en el momento en que se producen.

Los saldos a cobrar y a pagar en moneda extranjera al final del ejercicio son
objeto de conversion a los cambios vigentes en dicho dia, aplicdndose a
resultados del ejercicio las pérdidas no materializadas y difiriéndose los
beneficios potenciales. En el caso de haberse asegurado el cambio de moneda,
las partidas aseguradas se valoran a dicho cambio.

Los activos y pasivos de aquellas sociedades consolidadas que vienen
expresados en moneda extranjera se convierten en euros al tipo de cambio
vigente al cierre del ejercicio. Los fondos propios, los ingresos y los gastos se
convierten, respectivamente, a los tipos de cambio histéricos y a los tipos de
cambio existentes en las fechas en que se realizaron las transacciones.

j) Diferencia negativa de consolidacién

La citada cuenta se genera en el proceso descrito en la Nota 3c y sus valores
son objeto de aplicacion a la cuenta de pérdidas y ganancias en funcion de la
evolucion desfavorable de los resultados de la empresa de que se trate

o de la prevision razonable de gastos correspondientes a la misma.

k) Subvenciones
De capital

Las subvenciones de capital se contienen en los balances por el importe
originalmente concedido y una vez se hayan cumplido las condiciones de su
concesion, deducidas las aplicaciones reconocidas como ingresos en ejercicios
anteriores.

El reconocimiento y registro en la cuenta de resultados de los ingresos por las
subvenciones de capital concedidas, se efecttian siguiendo el método lineal
durante un periodo de tiempo equivalente a la vida atil de los elementos del
inmovilizado que fueron financiados con dichas subvenciones.

De explotacion

En el caso de subvenciones para investigacion y desarrollo y las recibidas para
explotacion, se incorporan como ingresos en el ejercicio en que se devengan.

|) Deudores y acreedores por operaciones de trafico

Los déhitos y créditos originados por las operaciones de trafico, tanto a corto
como a largo plazo, se registran por su valor nominal. Los intereses incluidos
en el valor de las transacciones con vencimiento superior a un ejercicio
econdmico se difieren y periodifican, imputandose a resultados segun criterios
financieros.
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m) Impuesto sobre Sociedades

Las diferentes sociedades presentan el saldo de la cuenta de pérdidas y
ganancias después de considerar la cuota devengada por el Impuesto sobre
Sociedades, por lo que dicho importe queda recogido como gasto con
independencia de la cuota a liquidar. Cada sociedad, por consecuencia de
diferencias temporales existentes entre el resultado del ejercicio y la base
imponible fiscal, contabiliza los impuestos diferidos o anticipados que
revierten en sucesivos ejercicios en las cuotas de impuestos a liquidar.

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

En consecuencia, el gasto por el Impuesto sobre Sociedades en el conjunto del
Grupo mercantil se forma agregando el referente de todas las sociedades
componentes del mismo, corrigiéndose por el efecto impositivo que se deriva
del sistema especial aplicado al Grupo fiscal que representan las sociedades
citadas en el parrafo anterior.

n) Compensacion por terminacion de empleo

Excepto en los casos de causa justificada, las sociedades vienen obligadas a
indemnizar a sus empleados cuando son cesados en sus servicios.

Tales indemnizaciones no son exigibles por aquellos empleados que se jubilan
0 abandonan voluntariamente su empleo y, en consecuencia, no son objeto de
provision.

Cuando existen planes para reducciones de plantillas se constituyen las
adecuadas provisiones.

fi) Provision para riesgos y gastos

Las dotaciones se realizan cuando se conoce la contingencia en funcién de su
probabilidad de ocurrencia.

0) Actuaciones empresariales con incidencia en el medio ambiente

Los costes incurridos en la adquisicion de sistemas, equipos e instalaciones
cuyo objeto sea la eliminacion, limitacion o el control de los posibles impactos
que pudiera ocasionar el normal desarrollo de la actividad de la Sociedad
sobre el medio ambiente, se consideran inversiones en inmovilizado.

El resto de los gastos relacionados con el medio ambiente, distintos de los
realizados para la adquisicion de elementos de inmovilizado, se consideran
gastos del ejercicio.
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Nota 5 - Gastos de establecimiento

El detalle de estas cuentas es el siguiente:

Gastos de Gastos de Gastos de ampliacién
constitucion establecimiento de capital y otros Total
Saldo a 31-12-01 - - 094 094
Amortizacion - - -0,37 -0,37
Saldo a 31-12-02 057 057
Altas - - 0,05 0,05
Amortizacion - - -0,37 -0,37
Saldo a 31-12-03 - - 0,25 0,25
El alta corresponde a los gastos incurridos en la ampliacion de capital de
Fosfatos de Cartagena, S.L.U.
Nota 6 - Inmovilizaciones inmateriales
Los importes de estas cuentas son los siguientes:
Investigacion y Concesiones y Otro
desarrollo patentes inmovilizado Total
Saldo a 31-12-01 1,62 0,68 13,78 16,08
Aumentos 0,56 0,33 163 2,52
Reducciones -0,03 - -0,64 -0,67
Traspasos 017 - -1,24 -1,07
Saldo a 31-12-02 232 1,01 13,53 16,86
Aumentos 1,54 0,05 311 4,70
Traspasos -0,31 0,31 -5,42 -5,42
Saldo a 31-12-03 3,55 1,37 11,22 16,14

Los aumentos mas significativos corresponden a derechos sobre bienes en
régimen de arrendamiento financiero por valor de 2,97 millones de euros.

En cuanto a los 5,42 millones de euros que figuran como traspasos
corresponden a los bienes en arrendamiento financiero que, una vez ejercitada
la opcion de compra, adquieren la consideracion de inmovilizado material.
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El detalle de las condiciones de los contratos de arrendamiento financiero es
el que se detalla a continuacion.

Cuotas satisfechas
Afios Afio Cuotas Opcion
Coste en origen anteriores actual pendientes compra
10,56 3,10 2,24 5,22 0,22
Los importes de las correlativas amortizaciones y otros son los siguientes:
Investigacion y Concesiones y Otro
desarrollo patentes inmovilizado Total
Saldo a 31-12-01 0,76 0,61 2,50 387
Amortizaciones 0,44 0,07 0,74 125
Traspasos y otros 0,03 - -0,70 -0,67
Saldo a 31-12-02 123 0,68 2,54 4,45
Amortizaciones 0,38 0,07 0,95 140
Traspasos y otros -0,12 0,14 -1,88 -1,86
Saldo a 31-12-03 1,49 0,89 1,61 3,99
Nota 7 - Inmovilizaciones materiales
El detalle de las cuentas que componen este capitulo es el siguiente:
Terrenos y Instalaciones y Otro Anticipos y
construcciones maquinaria inmovilizado €en curso Total
Saldo a 31-12-01 72,58 350,79 578 6,89 436,04
Altas 0,77 0,72 0,27 13,85 1561
Bajas -1,38 -6,70 -0,29 -0,10 -8,47
Traspasos 0,49 11,20 0,20 -10,81 1,08
Saldo a 31-12-02 72,46 356,01 5,96 9,83 44426
Altas 1,38 0,30 0,16 28,54 30,38
Bajas -9,87 - -0,03 - -9,90
Traspasos 0,10 114 0,20 -6,07 537
Saldo a 31-12-03 64,07 367,45 6,29 32,30 470,11
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Los importes de las correlativas provisiones y amortizaciones son los siguientes:

Terrenos y Instalaciones y Otro Anticipos y
construcciones maquinaria inmovilizado en curso Total
Saldo a 31-12-01 19,25 214,97 379 - 238,01
Bajas -0,97 =374 -0,14 - -4,85
Amortizacion 0,39 10,30 0,38 - 11,07
Provisiones -0,03 -3,09 - - -312
Traspasos 014 0,13 - - 027
Saldo a 31-12-02 18,78 218,57 4,03 - 241,38
Bajas -0,02 - -0,03 - -0,05
Amortizacion 1,36 9,89 0,38 - 11,63
Provisiones - -0,08 -0,03 - -0,11
Traspasos -0,05 1,90 0,05 - 1,90
Saldo a 31-12-03 20,07 230,28 4,40 - 254,75

Las provisiones corresponden a saneamientos previsiblemente reversibles
referentes a determinadas plantas inactivas.

ejercicio han sido de 0,73 millones de euros.

El importe de los elementos totalmente amortizados a 31 de diciembre de
2003 asciende a 90,96 millones de euros. Los intereses capitalizados en el

El detalle del inmovilizado material situado fuera del territorio nacional es el

siguiente:

2003
Inmovilizado bruto 767
Amortizacién acumulada -2,29
Inmovilizado neto 5,38

terreno de EI Hondon.

Los coeficientes medios de amortizacion son los siguientes:

En cuanto a las bajas, 7,44 millones de euros, corresponden a la venta del

2003 2002

% %

Edificios y construcciones 13 13
Maquinaria e instalaciones 33 33
Utillaje y mobiliario 33 33
Otro inmovilizado 94 94
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Es politica del Grupo contratar todas las pélizas de seguros que se estiman
necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran afectar a los
elementos del inmovilizado material.

Determinados bienes inmuebles se encuentran hipotecados en garantia de

deudas, extendiéndose dicha garantia hasta la cifra de 21,67 millones de euros
(19,93 millones de euros en 2002).

Nota 8 - Inmovilizaciones financieras

El detalle de las cuentas que componen este capitulo es el siguiente:

Saldo a Movimientos 2002 Saldo a
31-12-01 Altas Bajas 31-12-02
Participaciones puestas en equivalencia 042 0,66 -0,62 0,46
Créditos a sociedades puestas en equivalencia 012 - - 0,12
Cartera de valores a largo plazo 4,98 145 -2,03 4,40
Otros créditos 5,92 7,56 -0,07 1341
144 9,67 -2,72 18,39
Provisiones -6,09 -0,65 2,56 -4,18
5,35 9,02 -0,16 14,21
Saldo a Movimientos 2003 Saldo a
31-12-02 Altas Bajas 31-12-03
Participaciones puestas en equivalencia 046 - -0,01 0,45
Créditos a sociedades puestas en equivalencia 012 - -0,09 0,03
Cartera de valores a largo plazo 440 0,95 -2,41 294
Otros créditos 13,41 6,48 -0,99 18,90
18,39 743 -3,50 22,32
Provisiones -4,18 -0,01 0,06 -4,13
14,21 7,42 -3,44 18,19

Las rubricas de participaciones y créditos a sociedades puestas en equivalencia
incluyen, por no ser diferentes los efectos econémicos que de ello se derivan,
participaciones de algunas sociedades excluidas del perimetro de la
consolidacién que se valoran a su coste historico y se afectan en su caso por
provisiones al final de cada ejercicio.
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Su detalle es el siguiente:

2003 2002
Participacion Crédito Provision Participacion Crédito Provision
Salinera de Cardona, S.L. 0,45 0,03 -0,01 0,46 012 -
El detalle de la cartera de valores a largo plazo al finalizar cada ejercicio es el
siguiente:
2003 2002
Inversion Provision Inversion Provision
Aprovechamiento Integral de la Pirita, S.A. 0,70 -0,70 0,70 -0,70
Tharsis Espafiola, S.A. 0,80 -0,80 0,80 -0,80
Ercros Great Britain, Ltd. 033 -0,33 033 -0,33
Aguas Industriales de Tarragona, S.A. 0,30 -0,10 0,30 -0,10
Erfei, AIE 0,07 - 0,07 -0,06
Inversiones ISA, S.A. 0,24 -0,24 0,24 -0,24
Inquide Flix, S.A. 0,25 - 0,25 -
Otras sociedades 0,25 -0,18 025 -0,18
Otros valores renta fija - - 146 -
2,94 -2,35 4,40 -2,41
El detalle de otros créditos es el siguiente:
2003 2002
Inversion Provision Inversion Provision
Aprovechamiento Integral de la Pirita, S.A. 1,77 -1,77 1,77 -1,77
Imposiciones a largo plazo 13,26 - 7,70 -
Fianzas y depésitos 3,87 - 394 -
18,90 -1,77 1341 -1,77
Valor Vencimientos
31-12-03 2005 2006 2007 Otros
Imposiciones a largo plazo 13,26 9,31 3,40 - 0,55

De estas imposiciones a largo plazo, 13,12 millones de euros estan

garantizando operaciones crediticias.

Asimismo, el Grupo ha recibido de diversas entidades financieras avales y

garantfas por valor de 12,70 millones de euros.




Nota 9 - Gastos a distribuir en varios ejercicios

El movimiento de esta cuenta ha sido el siguiente:

Total

Saldo a 31-12-01 557
Altas 0,31
Bajas -0,27
Traspasos -2,02
Saldo a 31-12-02 359
Altas 1,05
Bajas -043
Traspasos -151
Saldo a 31-12-03 2,70

Los traspasos corresponden a los vencimientos inferiores a un afio, que se
reclasifican como ajustes por periodificacion.

Nota 10 - Activo circulante
10.1 - Existencias

El detalle de estas cuentas es el siguiente:

2003 2002
Almacenes de aprovisionamiento y otros 11,94 13,54
Productos terminados y en curso 11,61 11,01
Promociones inmobiliarias 0,01 0,85
Valor al final 23,56 25,40
10.2 - Empresas puestas en equivalencia

2003 2002
Salinera de Cardona, S.L. 0,10 0,07
Asociacion Flix-Coquisa, S.L. 0,05 0,05

Valor al final 0,15 0,12

10.3 - Otros deudores

Las citadas cuentas incluyen la relacion deudora de las administraciones
publicas, por un importe de 17,40 millones de euros (16,05 millones euros en
2002), relativa a los derechos por devolucién de retenciones en la fuente,
cuotas a compensar o a devolver por el Impuesto sobre el Valor Afadido,
subvenciones pendientes de cobro del Estado y comunidades auténomas e
importes entregados a cuenta de actas recurridas.

Asimismo, incluye también 10,27 millones de euros correspondientes al
importe pendiente de cobro por la venta de la primera fase del terreno de
El Hondon en Cartagena.

En el Grupo hay 19 clientes cuyos derechos de cobro estan en garantia de
operaciones crediticias.



16.3 Memoria de las cuentas anuales consolidadas

Nota 11 - Fondos propios

11.1 - Capital suscrito

El capital social de Ercros, integramente desembolsado, esta configurado mediante
acciones ordinarias y al portador, en una serie Unica, con idénticos derechos y

admitidas a cotizacion en las bolsas de valores espafiolas (mercado continuo).

Los movimientos e importes correspondientes a esta cuenta son los
siguientes:

2003 2002 2001
Ndmero Nominal Namero Nominal Namero Nominal
acciones Miles de euros acciones Miles de euros acciones Miles de euros
Valor inicial 233.905.938 84.206 233.905.938 84.206 233.905.938 84.206
Movimientos en el ejercicio - - - - - -
Valor final 233.905.938 84.206 233.905.938 84.206 233.905.938 84.206

Acciones propias

No existen acciones de Ercros adquiridas y conservadas en cartera por la
propia Sociedad o por persona interpuesta. La Junta General de 23-5-03
autorizé al Consejo de Administracion para que durante el plazo de 18 meses,
pueda adquirir directamente o a través de las sociedades de su Grupo,
acciones de la propia Sociedad, hasta el maximo permitido por la Ley, por un
precio o contravalor que oscile entre el 500% y el 100% de su valor nominal.
El Consejo de Administracion no ha hecho uso de esta autorizacion.

La Sociedad no dispone de ningtn plan de opciones sobre acciones (stock
options) para sus empleados.

Principales accionistas

Consta a la Sociedad la titularidad en su capital de Grupo Torras, S.A. con
20.334.580 acciones (8,69% del capital social), de Mesa Redonda, S.L.

con 15.608.818 acciones (6,67% del capital social) y de Catalana d'Iniciatives,
C.R. SAA, con 9.539.875 acciones (4,08% del capital social), estando el 80,56%
restante repartido en el mercado, sin que se conozca la existencia de otros
titulares en la participacion del capital con un porcentaje igual o superior

al 5% del mismo.

Consejeros accionistas

Consta a la Sociedad las siguientes participaciones de los miembros de su
Consejo de Administracién: Sr. Zabalza Marti, 120.366 acciones; Sr. Usunariz
Balanzategui, 308.832 acciones; Sr. Borés Montal, 16.000 acciones; Sr. Roldan
Aguilar, 100 acciones; Sr. Loste Pafio, 246 acciones; Catalana d'Iniciatives, C.R.
S.A, 9.539.875 acciones y su representante en el Consejo, Sr. Raventos Torras,
30.000 acciones.



Cuentas anuales del Grupo Ercros

11.2 - Otras reservas Nota 12 - Socios externos
El detalle de estas reservas es el siguiente: El detalle de estas cuentas es el siguiente:
2003 2002 Patrimonio Resultados Total
Reserva voluntaria 30,98 7,93 Saldo a 31-12-01 123 -0,11 112
Reserva legal 354 0,97 Adquisicién participacion -0,51 - -0,51
Reserva indisponible 0,09 0,09 Traspaso de resultados -0,11 0,11 -
Valor al final 34,61 8,99 Resultado del ejercicio - 0,08 0,08
Saldo a 31-12-02 0,61 0,08 0,69
La variacion en los importes de las reservas voluntaria y legal corresponden Traspaso de resultados 008 -0.08 -
a la distribucion de resultados del ejercicio 2002 de Ercros S.A. La reserva Resultados del ejercicio - 003 003
indisponible se deriva de ajustar al céntimo més préximo el valor nominal de Saldo a 31-12-03 0.69 0.03 0,72
las acciones, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 28 de la Ley 46/1998
de 17 de diciembre, sobre introduccion del euro. La composicion del saldo final de cada ejercicio es como sigue:
11.3 - Reservas en sociedades consolidadas Ufefys, SL. Patrimonio Resultados Total
Saldo a 31-12-02 0,61 0,08 0,69
Las citadas cuentas contienen las reservas generadas por las sociedades Saldo a 31-12-03 0,69 0,03 0,72

dependientes desde la fecha de la primera consolidacién, excluyendo la parte
de dichas reservas que corresponda a los socios minoritarios en las sociedades
consolidadas por integracion global. Su detalle y movimiento son los

siguientes:
2003 2002
Valor al principio 19,02 17,03
Traspasos -18,27 1,99
Valor al final 0,75 19,02

Los traspasos a reservas proceden de la diferencia entre los resultados
consolidados y los de la empresa matriz correspondientes al ejercicio anterior.

El detalle de las reservas correspondientes a las principales sociedades
consolidadas es el siguiente:

Sociedades 2003 2002
Ercros, SA. -0,26 -0,58
Ercros Industrial, S.A.U. 097 19,57
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. 0,04 0,03

0,75 19,02
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Nota 13 - Ingresos a distribuir en varios ejercicios

El detalle de esta cuenta es el siguiente:

Subvenciones Otros ingresos
de capital diferidos Total
Saldo a 31-12-01 022 372 394
Aplicacion a resultados extraordinarios -0,11 -1,65 -1,76
Saldo a 31-12-02 011 2,07 218
Adiciones 0,99 0,58 -1,57
Traspasos a corto plazo - -0,60 -0,60
Aplicacién a resultados extraordinarios -0 -0,73 -0,84
Saldo a 31-12-03 0,99 132 2,31
Nota 14 - Provisiones para riesgos y gastos
14.1 - Composicion de las cuentas
Estas cuentas incluyen los conceptos que se sefialan a continuacion:
2003 2002
Para pensiones y obligaciones similares a largo plazo 1,00 382
Otras provisiones 23,30 13,60
24,30 17,42
14.2 - Provisiones para pensiones y obligaciones similares
El movimiento producido en esta cuenta es el siguiente:
2003 2002
Valor inicial de la provision a largo plazo 3,82 32,31
Aumentos:
Con cargo a gastos a distribuir en varios ejercicios 0,85 0,33
Reducciones:
Traspaso a otros acreedores a largo plazo -1.32 -20,39
Traspaso a otras deudas a corto plazo -0,82 -6,80
Pagos y cancelaciones en el gjercicio -153 -163
Valor final de la provisién a largo plazo 1,00 3,82

Las principales provisiones constituidas para pensiones y obligaciones
similares son las siguientes:

Sociedades 2003 2002
Ercros Industrial, S.A.U. 0,82 3,64
Agrocros, S.A.U. - 0,02
Ercros Italia, S.A. 0,18 0,16

1,00 3,82

14.3 - Otras provisiones

Estas cuentas contienen expectativas de pagos y gastos devengados en ejercicios
anteriores, pero indeterminados en cuanto a su importe exacto o en cuanto a la
fecha en que se produciran. Los movimientos producidos en estas cuentas son
los siguientes:

Provisiones Provisiones para  Provisiones

para impuestos responsabilidades varias Total

Saldo a 31-12-01 6,10 11,98 313 21,21
Dotaciones - 141 0,01 142
Aplicaciones -0,02 -5,99 -0,27 -6,28
Traspasos 0,01 -2,76 - -2,75
Saldo a 31-12-02 6,09 4,64 2,87 13,60
Dotaciones 13,66 - 0,09 13,75
Aplicaciones -1,49 -1,77 0,01 -325
Traspasos 0,24 0,68 -1,72 -0,80
Saldo a 31-12-03 18,50 3,55 1,25 23,30

De los 3,26 millones de euros que importan las aplicaciones, 1,61 millones
corresponden al cierre de la fabrica de Cartagena.

Las dotaciones corresponden mayoritariamente a contingencias de ejercicios
anteriores, no obedeciendo a una variacion en los litigios sino a la aplicacion
de criterios mas estrictos en la valoracién de los mismos.
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Nota 15 - Acreedores a largo plazo
15.1 - Deudas con entidades de crédito

A continuacion se expone el detalle de estas deudas, instrumentadas a tipos
de interés normales de mercado, agrupadas por los vencimientos previstos
para su cancelacion. Estan cubiertos con garantias reales 13,17 millones de
euros en 2003 (13,62 millones de euros en 2002).

Valor Vencimientos

31-12-03 2004 2005 2006 2007 Otros

Deudas a largo plazo 71,93 - 3848 18,04 6,94 847
Deudas a corto plazo 4354 4354 - - - -
115,47 4354 3848 18,04 6,94 8,47

El importe de 43,54 millones de euros, anotado con vencimiento en 2004,

se corresponde con efectos descontados pendientes de vencimiento por

8,82 millones de euros, con arrendamientos financieros por 2,82 millones de
euros y con préstamos y polizas de créditos por 31,90 millones de euros. El
limite de disposicion de los efectos descontados y polizas de crédito asciende
a 43,01 millones de euros.

De las deudas a largo plazo 32,95 millones de euros corresponden a pélizas de
crédito, con un limite de disponibilidad de 34,85 millones de euros. El tipo
medio de interés aplicado a estas operaciones normalmente esta referenciado
al euribor més un diferencial que oscila entre el 0,50 y el 1%.

Dentro de las deudas a corto plazo se incluyen 0,50 millones de euros de
intereses devengados y no vencidos al cierre del ejercicio.

15.2 - Otros acreedores a largo plazo

El saldo de estas cuentas es el siguiente:

2003 2002

Administraciones publicas a largo plazo 2,28 2,30
Otros acreedores 2487 2434
27,15 26,64

En “Otros acreedores” se incluyen 14,91 millones de euros que corresponden a
los pagos pendientes de la externalizacion del fondo de pensiones (20,39
millones de euros en 2002).

Nota 16 - Acreedores a corto plazo

16.1 - Deudas con sociedades puestas en equivalencia

La citada cuenta contiene las siguientes deudas:

2003 2002
Salinera de Cardona, S.L 0,04 0,01
16.2 - Otras deudas no comerciales
El detalle de estas deudas es el siguiente:

2003 2002
Administraciones publicas 570 574
Otros acreedores 18,25 14,07

23,95 19,81

En “Otros acreedores” se incluyen 7,61 millones de euros, correspondientes a los
pagos pendientes de la externalizacion del fondo de pensiones (6,80 millones de
euros en 2002).
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Nota 17 - Ingresos
Importe neto de la cifra de negocios

El detalle de la cifra de negocios consolidada, referida a las actividades
mencionadas en la Nota 1, es el siguiente:

2003 2002
Quimica basica 121,20 139,90
Farmacia 36,75 33,77
Agroquimica y alimentacion animal 27,56 43,48
Emulsiones 21,39 19,74
Internacional 594 6,30
Varios 111 -
Ercros 213,95 243,19

La cifra de negocios agrupada por mercados es la siguiente:

2003 % 2002 %
Mercado nacional 11,60 52 122,36 50
Mercado exterior 102,35 48 120,83 50
Ercros 213,95 100 243,19 100

El detalle de las ventas en el mercado exterior es el siguiente:

2003 2002
Quimica basica 46,25 61,51
Farmacia 29,07 28,88
Agroquimica y alimentacién animal 2,64 777
Emulsiones 18,50 16,54
Internacional 5,89 6,13
Ercros 102,35 120,83

La eliminacion de cifras de negocios entre sociedades del Grupo, considerada
para determinar la cifra de negocios consolidada, ha ascendido en el ejercicio
2003 a 17,92 millones de euros (46,41 millones de euros en 2002).

La cifra de negocios de la actividad Internacional corresponde a las
ventas al mercado exterior de productos ajenos, realizadas a través de las
oficinas comerciales del Grupo en Francia, Italia y Portugal. Estas oficinas
ademas venden al mercado exterior parte de las exportaciones de las
demas lineas de negocio.

Nota 18 - Gastos

18.1 - Personal

Estos gastos incluyen 33,47 millones de euros de sueldos y salarios
(31,98 millones de euros en 2002) y 11,84 millones de euros por cargas

sociales y otros (10,46 millones de euros en 2002).

El nimero de empleados distribuido por categorias es el siguiente:

2003 2002
Técnicos titulados 190 171
Técnicos no titulados 203 202
Administrativos u4 121
Subalternos 10 9
Obreros 477 473

994 976

18.2 - Dotaciones para amortizaciones del inmovilizado

El detalle de la expresada cuenta es el siguiente:

2003 2002

Amortizacion de gastos de establecimiento (Nota 5) 037 037
Amortizacion del inmovilizado inmaterial (Nota 6) 1,40 125
Amortizacion del inmovilizado material (Nota 7) 1,52 1,07
13,29 12,69
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Nota 19 — Resultado de explotacion

El detalle del resultado de explotacion referido a las actividades mencionadas
en la Nota 1 es el siguiente:

2003 2002
Quimica basica -741 6,77
Farmacia 0,80 4,27
Agroquimica y alimentacion animal -4,94 2,77
Emulsiones 0,04 0,32
Internacional 0,07 0,29
Varios -6,53 -5/45
Ercros -17,97 897

El resultado del ejercicio aportado por las distintas sociedades individuales al
Grupo consolidado es el siguiente:

2003

Ercros, SA. -18,05
Ercros Industrial, S.A.U. -2,72
Resto sociedades (paginas 58-59) -
-20,77

Ajustes consolidacion 2,95
Resultado consolidado -17,82

Nota 20 - Ajustes de puesta en equivalencia y otros
Resultados de sociedades puestas en equivalencia
Los beneficios y pérdidas aplicados en las cuentas consolidadas,

correspondientes al valor relativo de la participacion de las sociedades del
Grupo en otras sociedades, tienen el siguiente detalle:

2003 2002

Nota 21 - Resultados extraordinarios

21.1 — Procedentes del inmovilizado material

En este apartado se recoge como partida mas significativa el resultado de la venta
de la primera fase del terreno de El Hondén en Cartagena, por 13,03 millones de
euros.

21.2 - Ingresos o beneficios extraordinarios

El detalle de estas cuentas es el siguiente:

2003 2002
Ingresos y beneficios de otros ejercicios 0,52 0,85
Otros ingresos extraordinarios 6,27 7,08
6,79 7,93

El epigrafe “Otros ingresos extraordinarios” incluye como partidas mas significativas
el resultado de la venta de un piso en Barcelona por 1,22 millones de euros, intereses
a nuestro favor de un saldo deudor de la Hacienda Pdblica de 1,77 millones de euros
y el cobro de indemnizaciones del seguro por 1,36 millones de euros.

21.3 - Gastos o pérdidas extraordinarios

El detalle de estas cuentas es el siguiente:

2003 2002

Gastos y pérdidas de otros ejercicios 13,60 0,04
Otros gastos extraordinarios 4,06 431
17,66 4,35

Beneficios Pérdidas Beneficios  Pérdidas

Salinera de Cardona, S.L. - 0,01 0,03 -

Dentro del epigrafe “Gastos y pérdidas de otros ejercicios” se incluye
béasicamente la dotacion de 13,3 millones de euros por contingencias
histéricas de la compafifa tal como se ha comentado en la Nota 14.3.
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Nota 22 - Impuesto sobre beneficios

Segln se explica en la Nota 4m, todas las bases calculadas individualmente

por cada sociedad perteneciente al Grupo son agregadas inicialmente,

corrigiéndose por el efecto impositivo que se deriva de la consideracion de la

tributacion especial consolidada para las sociedades del Grupo fiscal.

De este modo, la integracion del impuesto en el Grupo se constituye por la

previa agregacion individual de bases imponibles de las sociedades
componentes en la siguiente forma, expresadas en miles de euros:

Resultado Diferencias Compensacion Bases Gasto

antes de permanentes bases negativas imponibles Impuesto
Sociedades impuestos y temporales individuales agregadas Sociedades
Ercros, SA. -18.054,08 14.551,01 - -3503,07 -
Ercros Industrial, SAU. -2.717.73 -6.417,20 - -9.134,93 -
Laboratorios Busto, S.A.U. -0,57 - - -0,57 -
Marcoating, S.A.U. -0,15 - - -0,15 -
Agrocros, S.A.U. 300,23 -135,54 - 164,69 -
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. -2,64 0,05 - -2.59 -
Corpotur, SAU. 9,99 - - 9,99 -
Seritur, S.LU. 0,46 - - 0,46 0,16
Fosfatos Cartagena, S.L.U. - - - - -
Grupo fiscal -20.464,49 7.998,32 - -12.466,17 0,16
Los ajustes realizados en el proceso de consolidacion corresponden a las
siguientes cifras, expresadas en miles de euros:

Bases Bases Cuotas Pagos a

imponibles Ajustes imponibles liquidas cuenta en
Sociedades agregadas fiscales ajustadas proporcionales el ejercicio
Ercros, SA. -3.503,07 - -3.503,07 - 24,90
Ercros Industrial, S.A.U. -9.134,92 - -9.134,92 - 74,85
Laboratorios Busto, S.A.U. -0,57 - -0,57 - -
Marcoating, S.A.U. -0,15 - -0,15 - -
Agrocros, SA.U. 164,68 - 164,68 - -
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. -2,59 - -2,59 - 0,01
Corpotur, SAU. 9,99 - 9,99 - -
Seritur, S.L.U. 0,46 - 0,46 0,16 0,01
Fosfatos Cartagena, S.L.U. - - - - -
Ajuste consolidado - -1,07 -1,07 -0,16 -
Grupo fiscal -12.466,17 -1,07 -12.467,24 - 99,77
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El criterio de compensacion del Grupo fiscal, respecto al devengo del gasto y Sociedades Afio de origen Afio de extincién Importe
las cuotas a liquidar, originara en el siguiente ejercicio la generacion de Ercros, SA. iggg 588; 40523‘2%
Fjebltos y cred|t0§ rec.lprocos yla afectgmon correspond'llente de gastos e 1995 2010 20,146
ingresos extraordinarios derivados de dicha compensacion. 1996 2011 380
L . . . 440.183

De .ac.u.erdo con Ig Ie.glslauon vigente los |mpuestps no pueden'con5|derarse Ercros Industrial, SAU. 1992 2007 8546
definitivamente liquidados hasta que las declaraciones hayan sido 1993 2008 24.106
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de 1994 2009 159
prescripcion de cuatro afios. La mayoria de las sociedades consolidadas tienen 32.811
abiertos a inspeccion los Gltimos cuatro ejercicios. En el caso de que las Marcoating, S.L.U. 1992 2007 194
autoridades fiscales realizasen sus inspecciones y determinasen pasivos 1994 2009 2
1995 2010 4

adicionales a pagar, principalmente por diferentes interpretaciones de la

e e . . . Lo . . . 1997 2012 n
legislacion fiscal vigente, podrian originarse obligaciones tributarias, si bien no o
es presumible que dichas obligaciones, en caso de materializarse, tuviesen un

fecto sianificati | situacié tri ial del G E Agrocros, S.A.U. 1992 2007 3.255
efecto significativo en la situacion patrimonial del Grupo Ercros. 1993 2008 622
1994 2009 164
Como consecuencia de actuaciones inspectoras en diferentes sociedades del 1995 2010 10
Grupo, se encuentran levantadas y recurridas actas sobre diferentes 4.051
'n;.pl.’esn:s' Los ?f.m'“_'s"ad‘”ﬁs no CIOHS.I,deLan quJe buedan derivarse pasivos Inmobiliaria Unién Industrial, SAU. 1994 2009 248
adicionales significativos por la resolucion de tales situaciones que no se 1995 2010 198
encuentren provisionados (Nota 14). 1996 2011 842
. . . . . . 1997 2012 609

En el Grupo, como sujeto pasivo, no existen bases imponibles negativas 89
pendientes de compensacion de ejercicios anteriores, mientras que las — - 1897
distintas sociedades integrantes del mismo, con procedencia de ejercicios Inmobiliaria Uni6n Industrial, SAU. iggg gggg i‘g‘g
anteriores a la configuracion fiscal del Grupo, mantienen las siguientes bases 1996 2011 842
imponibles negativas pendientes de compensacion futura, segiin detalle 1997 2012 609
expresado en miles de euros: 1.897
Corpotur, SAU. 1996 2011 12
1997 2012 13
25

Total 479.178
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Nota 23 - Remuneraciones al Consejo de Administracion

Las remuneraciones devengadas del Grupo por los miembros del Consejo de
Administracion de Ercros importan 0,34 millones de euros en sueldos y

0,26 millones de euros en dietas (0,34 millones de euros y 0,25 millones

de euros, respectivamente, en 2002). Como consecuencia de seguros,
aportaciones corrientes a planes de pensiones y retribuciones en especie se han
devengado ademés 0,05 millones de euros (0,05 millones de euros en 2002).

Relacion de los consejeros con empresas del sector

El Sr. Laureano Roldan Aguilar y el Sr. Ramén Blanco Balin han comunicado a
la Sociedad que poseen acciones y/o ostentan cargos en sociedades con el
mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye

el objeto social de Ercros, como se especifica en el cuadro siguiente. El resto
de los consejeros no incurre en estos supuestos.

CIF de Denominacion N° de Participacion Cargo o funciones
Administrador la sociedad de la sociedad acciones % que desempefia
D. Ramon Blanco Balin A-78374725 Repsol, YPF, SA. 22.955 0,0019 Consejero delegado
D. Laureano Roldan Aguilar A-78374725 Repsol, YPF, S.A. 720 - -

Ni los administradores de Ercros ni ninguna otra persona interpuesta han
realizado durante el ejercicio operaciones con la Sociedad o con las empresas
del Grupo ajenas a su trafico ordinario o al margen de las condiciones de
mercado.

Nota 24 - Contingencias

La Sociedad mantiene varios litigios en jurisdiccion civil por reclamaciones o
contingencias, encontrandose todos recurridos. Algunos de ellos han sido
desestimados por el Tribunal Supremo y otros corresponden a procedimientos
ganados o absueltos en primera instancia.

No se ha considerado necesario efectuar provisiones adicionales a las ya
registradas, dado que los Administradores no esperan pérdidas adicionales que
afecten significativamente a las cuentas anuales a raiz de la resolucion futura
de dichos litigios.
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Nota 25 - Transacciones con empresas asociadas

El conjunto de operaciones con las empresas asociadas no tienen efecto
significativo en las cuentas anuales consolidadas.

Nota 26 - Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio
Nuevo Reglamento de la Junta

De acuerdo con los preceptos de la Ley de 17 de julio de 2003, que refuerza la
transparencia de las sociedades anénimas cotizadas, Ercros ha elaborado

el Reglamento de la Junta General de Accionistas, que sera sometido a la
aprobacion del Consejo de Administracion y de la proxima Junta de
Accionistas, y el Informe de Gobierno Corporativo correspondiente a 2003.
Asimismo, la empresa ha adaptado el contenido de su pagina web a dicha
normativa legal.

El Ministerio de Trabajo aprueba un expediente de regulacién de empleo

El 15 de enero el Ministerio de Trabajo aprobd un expediente de regulacion de
empleo que afecta a 82 personas de la plantilla de Ercros. El expediente habia
sido presentado conjuntamente por la Direccion de la empresa y los
representantes de las centrales sindicales: UGT, CCOO y USO. El acuerdo, que
se llevara a cabo entre 2004 y 2005, esta motivado por la reestructuracion

de las zonas comerciales, con el cierre de las oficinas comerciales de Bilbao,
Sevilla, Valencia y Zaragoza, y para contribuir a garantizar la viabilidad de la
empresa.

Puesta en marcha de la fabrica de Cartagena

Ercros ha puesto en marcha la nueva fabrica en Cartagena para la produccion
de fosfatos para la alimentacién animal, que sustituye a la antigua fabrica en
esta misma localidad, que ces6 su actividad en diciembre de 2001. La fabrica
emplea a 29 personas de forma directa y a otras 150 de forma inducida. Su
construccién ha requerido una inversion superior a los 12 millones de euros.

La factoria produce fosfato hicalcico y fosfato monocélcico, este Gltimo
producto es de nueva incorporacion al portafolio de la compafiia y su
mercado tiene un mayor potencial de crecimiento. La capacidad de
fabricacion instalada es de 100.000 toneladas anuales, que se vienen a afiadir
a las 100.000 toneladas de fosfato bicélcico que Ercros fabrica en el centro
de Flix (Tarragona), por lo que se ha doblado la capacidad de produccion
actual de la empresa, hasta las 200.000 toneladas anuales.

La puesta en marcha del centro de Cartagena supone un refuerzo para la
division de Agroquimica y alimentacion animal de Ercros, en linea con

la estrategia de diversificacion de la compafiia que persigue conseguir una
menor dependencia del negocio de la quimica basica a partir de la
potenciacion de las restantes actividades en que opera.

Sobreseimiento del auto sobre los episodios del Ebro

El Juzgado de Instruccion de Falset, a través de un auto de sobreseimiento,
ha confirmado que, después de las diligencias probatorias que ha practicado
durante dos afios, la fabrica de Ercros en Flix no realiz6 vertidos ilegales de
mercurio al rio Ebro ni fue la causante de los episodios de mortandad

de peces y de los altos valores de mercurio en el Ebro ocurridos en diciembre
de 2001, tal y como la empresa sostuvo desde el mismo momento en que se
produjeron estos episodios y lo ha demostrado con la documentacion que ha
entregado al Juzgado.

El auto plantea asimismo la incoacion de nuevas diligencias de acuerdo con
un informe de los Mossos d’Esquadra realizado en 2002. Ni en las campafias
de toma de muestras ni en las analiticas que contiene este informe se detecta
un solo vertido de mercurio que supere los valores fijados en el permiso

de vertido de la fabrica y en la legislacion que regula esta materia.

Ercros ha planteado un recurso de reforma contra la incoacion de las
diligencias mencionadas ya que del citado informe de los Mossos d’Esquadra
no se puede deducir ninguna contravencion de la legalidad medioambiental
por parte de la fabrica que justifique la apertura de un nuevo expediente.
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Aplicaciones

Millones de euros

Origenes

Millones de euros

2003 2002 2003 2002
Recursos aplicados en las operaciones 4,58 - Recursos procedentes de las operaciones - 20,04
Gastos a distribuir 0,62 - Ingresos diferidos 157 -
Provisiones para riesgos y gastos 6,87 36,10 Enajenacion y traspaso de inmovilizado:
Adgquisicion de inmovilizado: Inmovilizaciones materiales 22,82 0,77
Inmovilizaciones inmateriales y gastos de establecimiento 4,66 145 Inmovilizaciones financieras 344 -
Inmovilizaciones materiales 30,38 16,69 Otros acreedores a largo plazo 18,60 40,06
Inmovilizaciones financieras: Socios externos 0,03 -
Empresas puestas en equivalencia - 0,03 Gastos diferidos 1,51 2,00
Otras inversiones financieras 743 8,83 Total origenes 4797 62,87
Traspaso de ingresos diferidos 0,60 1,76 Disminucién del capital circulante 717 2,42
Socios externos - 043 5514 65,29
Total aplicaciones 55,14 65,29
Aumento de capital circulante - -
55,14 65,29




Variacion neta del capital circulante

Millones de euros

2003 2002
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones

Existencias - 1,84 1,86 -
Deudores 1,66 - - 432
Inversiones temporales 141 - - 2,26
Tesoreria - 2,46 - 3,58
Ajustes por periodificacion - 0,21 - 122
Acreedores - 573 7,10 -
Variacion neta 3,07 10,24 8,96 11,38

717 - 2,42

Conciliacion de los recursos procedentes de las operaciones
Millones de euros
2003 2002
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad dominante  -17,82 735
Amortizaciones 13,29 12,69
Beneficio procedente del inmovilizado -13,36 -
Pérdida procedente del inmovilizado 0,39 -
Dotacién de provisiones para riesgos y gastos 13,75 -
Provision para inmovilizado financiero 0,01 -
Traspaso a resultado de ingresos a distribuir -0,84 -
Recursos procedentes de las operaciones -4,58 20,04
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Nota 28 - Cuenta analitica consolidada de pérdidas y ganancias

2003 2002
Millones de euros % Millones de euros %
Importe neto de la cifra de negocios 213,95 100,0 24319 100,0
Otros ingresos de explotacion 436 2,0 291 12
Variacién de existencias de productos terminados y en curso -0,07 - 1,40 0,6
VALOR DE LA PRODUCCION 218,24 102,0 247,50 101,8
Compras -106,77 -499 -112,07 -46,1
Gastos externos y de explotacion -70,68 -33,0 -70,69 -29,1
VALOR ANADIDO 40,79 19,1 64,74 26,6
Gastos de personal -4531 =212 -42.44 -174
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION -4,52 -2,1 22,30 9,2
Dotacion de amortizaciones del inmovilizado -13,29 -6,2 -12,69 -52
Variacién de provisiones de circulante -0,16 - -0,64 -0,3
RESULTADO NETO DE EXPLOTACION -17,97 -8,3 8,97 3,7
Ingresos financieros 542 25 2,15 09
Gastos financieros -7,33 -34 -7,58 -31
Participacion en resultados de sociedades puestas en equivalencia -0,01 - 0,03 -
Amortizacion del fondo de comercio de consolidacion - - -0,02 -
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -19,89 -9,2 3,55 15
Resultados procedentes del inmovilizado 12,97 6,1 047 02
Variacion de las provisiones del inmovilizado - - - -
Resultados de ejercicios anteriores -13,08 -6,1 0,92 04
Otros resultados extraordinarios 2,26 11 2,66 10
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS -17,74 -8,1 7,70 31
Impuestos sobre beneficios -0,05 - -0,17 -0,1
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO -17,79 -8,1 7,43 3,0
Resultado atribuido a socios externos -0,03 - -0,08 -
RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE -17,82 -8,1 7,35 30
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Nota 29 - Cuentas anuales de 2003 y de 2002 de las principales sociedades dependientes

Balances Millones de euros
Ercros Industrial, SA.U. Ercros Deutschland, GmbH
Activo 31-12-03 31-12-02 31-12-03 31-12-02
INMOVILIZADO 223,01 212,08 5,61 5,59
Gastos de establecimiento - - - -
Inmovilizaciones inmateriales 10,94 12,12 0,16 012
Inmovilizaciones materiales 188,61 185,19 525 528
Inmovilizaciones financieras 23,46 14,77 0,20 0,19
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 2,47 3,33 - -
ACTIVO CIRCULANTE 80,26 95,34 3,71 3,05
Existencias 20,41 21,68 0,87 0,69
Deudores 5371 64,94 2,58 2,03
Inversiones financieras temporales 2,62 1,23 - -
Tesoreria 2,03 547 0,18 024
Ajustes por periodificacion 1,49 2,02 0,08 0,09
TOTAL ACTIVO 305,74 310,75 9,32 8,64
Pasivo
FONDOS PROPIOS 122,90 125,62 1,23 1,55
Capital 3849 3849 150 150
Reservas 87,13 77,39 0,05 0,10
Resultados del ejercicio -2,72 9,74 -0,32 -0,05
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 1,03 1,71 - -
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 2,82 6,36 0,53 0,59
ACREEDORES A LARGO PLAZO 92,03 96,14 2,61 2,59
ACREEDORES Y PROVISIONES A CORTO PLAZO 86,96 80,92 4,95 391
TOTAL PASIVO 305,74 310,75 9,32 8,64
Cuentas de pérdidas y ganancias
Conceptos 2003 2002 2003 2002
INGRESOS 184,03 215,46 21,98 20,30
GASTOS 198,28 203,63 21,94 19,91
RESULTADO DE EXPLOTACION -14,25 11,83 0,04 0,39
Resultados financieros -1,14 -4,70 -0,36 -0,36
RESULTADO ORDINARIO -15,39 7,13 -0,32 0,03
Resultados extraordinarios 12,67 2,61 - -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -2,72 9,74 -0,32 0,03
Impuesto sobre Sociedades - - - -0,08
RESULTADO DEL EJERCICIO -2,72 9,74 -0,32 -0,05
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Nota 30 - Informacién sobre medio ambiente

Segln establece la resolucion del Instituto de Contabilidad y Auditoria de
Cuentas (ICAC), de fecha 25-3-02, se detalla a continuacion la informacion
correspondiente a los elementos del inmovilizado material, destinados a la
proteccion y mejora del medio ambiente:

Inmovilizado Valor contable Amortizaciones
Tratamiento bioldgico de Flix 2,96 0,91
Tratamiento térmico de Flix 508 212
Tratamiento bioldgico de Tarragona 4,26 1,95
Tratamiento bioldgico de Aranjuez 1,25 0,61

13,55 5,59

En cuanto a los gastos ordinarios incurridos en el ejercicio por este concepto
han sido de 5,88 millones de euros, de los cuales: 3,56 millones han
correspondido a reparaciones y conservacion; 2,05 millones, a servicios
medioambientales y 0,27 millones, a cdnones. También se han incurrido en
4,79 millones de euros de gastos internos.

No se han producido gastos medioambientales de caracter extraordinario, ni se
conoce la existencia de responsabilidades, como tampoco se han recibido
subvenciones u otros ingresos que pudieran quedar afectados a la naturaleza citada.

Nota 31 - Otras informaciones
Comité de Auditoria

El Consejo de Administracion de Ercros, en su sesion de 18 febrero de 2003,
acordo incluir en la convocatoria de la Junta General un punto en el orden del
dfa sobre la determinacion estatutaria del Comité de Auditorfa en los términos
previstos por la Ley de Mercado de Valores en cuanto al nimero de miembros,
competencias y normas de funcionamiento. Asimismo, adapt¢ a la nueva
normativa los preceptos del Reglamento del Consejo de Administracion sobre
dicho Comité. Ello supuso la designacion como presidente de Ubaldo Usunariz,
quien cumple la condicién de no ser consejero ejecutivo.

La falta de quérum de asistencia a la Junta General impidié aprobar la
modificacion de los Estatutos propuesta. Con objeto de agotar todas las

posibilidades, se consulté al Registro Mercantil de Barcelona por si, al venir
impuesta por Ley dicha modificacion, podria no ser exigible el quérum
previsto en la Ley de Sociedades Andnimas. La contestacion del Registro
Mercantil fue negativa.

El Comité de Auditorfa existe en esta Sociedad desde el 25 de febrero de 1997,
fecha en la que el Consejo de Administracion aprob6 su constitucion con la
finalidad de asegurar la adecuada relacién entre la auditoria externa de

la compaiiia y el Grupo, con independencia de la relacion que aquélla
mantiene con los directivos de Ercros.

Nuevo Reglamento Interno de Conducta

El Consejo de Administracion de Ercros en su sesion del mes de octubre
aprob el nuevo Reglamento Interno de Conducta en materias relacionadas
con el mercado de valores. El texto del reglamento, cuyos preceptos son de
obligado cumplimiento por parte de los consejeros y la alta direccion de la
compaiifa, se ajusta a lo prevenido en la legislacion espafiola en vigor y, en
especial, en la Ley de 22 de noviembre de 2002 sobre Medidas de Reforma del
Sistema Financiero, y actualiza los preceptos incluidos en el reglamento
interno de conducta que ha regido la compafiia desde 1994.

El Reglamento incorpora mejores practicas en la materia con el fin de
contribuir a fomentar la transparencia y buen funcionamiento de los
mercados y a preservar los legitimos intereses de la comunidad inversora.

Venta de la mitad del terreno de Cartagena

Ercros vendio, el 31 de julio, la mitad del terreno de 40 Ha. donde se ubicaba
su antigua factoria de El Hondén en Cartagena, a Landscape, empresa
inmobiliaria perteneciente al Banc Sabadell, por 20,5 millones de euros.

Este terreno forma parte de un &mbito mas amplio, de aproximadamente 100
Ha., que se halla actualmente en un proceso de transformacion urbanistica
impulsado por el Ayuntamiento de Cartagena.

Doce meses sin accidentes laborales

En 2003, Ercros logré hacer realidad por primera vez en su historia su objetivo en
materia de seguridad: la accidentabilidad cero, ya que no se produjo ningdin
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accidente con baja en toda la empresa durante los 12 meses del afio. La
colaboracién, el compromiso y la profesionalidad de la plantilla de todos los centros
de Ercros han hecho posible que se pueda conseguir este importante logro.

Aprobado un plan de reordenacion de la plantilla

La Direccion de Ercros y los representantes de las centrales sindicales, UGT,
CCOO0 y USO alcanzaron el 28 de abril de 2003 un acuerdo para ordenar las
plantillas de los distintos negocios y centros de la empresa que afecta a 82
personas y que se va a llevar a cabo entre 2004 y 2005.

Dicho acuerdo ha estado motivado por la reestructuracion de las zonas
comerciales, que ha supuesto el cierre de las oficinas comerciales de Bilbao, Sevilla,
Valencia y Zaragoza, y para contribuir a garantizar la viabilidad de la empresa.

El acuerdo fue presentado ante el Ministerio de Trabajo, que accedié a su
aprobacion en enero de 2004.

Inicio de la fabrica de Cartagena

Con un acto simbélico de colocacion de la primera piedra comenzaron el 15
de abril las obras de construccion de la nueva factoria en Cartagena para la
produccion de fosfatos.

La fabrica ocupa a 29 personas de forma directa y a otras 150 de forma
inducida. Su construccion ha requerido un desembolso de mas de 12 millones
de euros, para cuya financiacion Ercros ha contado con el apoyo técnico de la
Comunidad Auténoma de la Region de Murcia.

En el pasado mes de diciembre, la fabrica recibio6 la Autorizacion Ambiental
Integrada de la Direccion General de Calidad Ambiental de la Comunidad
Auténoma de la Region de Murcia, conforme a la Ley de Prevencién y Control
Integrados de la Contaminacion, conocida por sus siglas en inglés, IPPC.

Ercros ha sido la primera industria de la region de Murcia en adaptarse

a la IPPC. Para obtenerla se han empleado las mejores técnicas disponibles
en el disefio y construccion de la nueva planta y en el proceso de fabricacion
del producto, el cual no produce efluentes sélidos o liquidos ni residuos
industriales y las emisiones a la atmdsfera son sensiblemente inferiores

a las establecidas por la actual legislacion.

Agrocros obtuvo la certificacion de calidad

El 16 de diciembre, Agrocros obtuvo para sus fabricas de Silla y Catadau la
certificacién de Aenor, 1ISO 9001-2000, para su sistema de gestion

de la calidad, que afecta a la formulacion, el envasado, el almacenamiento y
la expedicion de productos fitosanitarios.

Acuerdo con la fiscalia de Tarragona

En enero de 2003, seis empleados de la empresa, que fueron objeto en 1993 de
una querella por un presunto delito contra el medio ambiente en la fabrica de
Flix (Tarragona), y la fiscalia de Tarragona alcanzaron un acuerdo, que fue
ratificado por la seccién segunda de la Audiencia Provincial de Tarragona, en el
que se evidencia que los acusados no produjeron dafio efectivo a las personas
ni al medio ambiente, sino solamente una situacién de riesgo. El acuerdo
contempla para cinco de ellos una condena de seis meses y un dia de prision
menor y una multa de 30.100 euros y la retirada de la acusacion para el sexto.

En cuanto a la responsabilidad civil, se reconoce que ya se ha satisfecho lo relativo
a la destruccion de residuos almacenados, a la adecuacion de los suelos de los
almacenes y a la instalacion de una estacion depuradora de aguas residuales.
Respecto a las riberas y fangos del rio Ebro, en ejecucion de sentencia, se
determinara si hubo un incremento significativo de concentracion de
contaminantes durante el periodo objeto de la querella. Por Gltimo, el acuerdo
exonera a los acusados de la posible afectacion histérica de dichas riberas y fangos.

Colaboracion para la restauracion de la Vall Salina

El presidente de Ercros junto con el director general d’Energia i Mines de la
Generalitat de Catalunya y el alcalde de Cardona se comprometieron a
ampliar el convenio de restauracion y proteccion de la Vall Salina, firmado en
marzo de 2001.

El proyecto incluye acelerar la eliminacion de los residuos acumulados en la
Vall Salina, que impiden el paso del agua hasta el rio Cardener; iniciar

la eliminacion de los lodos acumulados; estudiar alternativas para sellar las
cavidades producidas por la captura del rio Cardener hacia la antigua mina de
potasa para evitar las filtraciones de agua en la mina; la revegetacion del valle
y la constitucién en Cardona de un centro de estudios de la sal.
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a) Evolucion de los negocios en el ejercicio 2003

A lo largo de 2003 se han ido consolidando las expectativas de reactivacion
de la economia internacional, de modo que el afio finalizé mejor que como
habfa empezado, cuando las dudas sobre la recuperacion internacional y los
riesgos de la guerra de Irak enturbiaban el panorama econémico. Ahora se
estima que la recuperacion econémica internacional esté afianzada gracias al
empuje de los EEUU y al despegue de economias asiaticas, como Japdn, China
e India. Incluso en la UE empiezan a multiplicarse las sefiales de reactivacion,
dentro del débil pulso que todavia aqueja a los principales paises de la zona.

Es de nuevo la economia de los EEUU la que ejerce de motor de la recuperacion
mundial. A los dos grandes estimulos aplicados hasta ahora por la administracién
americana: el recorte de tipos de interés, situados en el 1% a finales de 2003, y
las rebajas fiscales, se ha unido en los Gltimos meses la depreciacion del délar,
cuyo cambio ha pasado de 1,02 a 1,26 délares/euro entre enero y diciembre, lo
que supone una inestimable ayuda para las exportaciones y mitiga los efectos
perjudiciales de su abultado déficit comercial. Esta mejoria se refleja en el
crecimiento del PIB que ha pasado del 2,2% de 2002 al 3,1% de 2003. Por su
parte, la tasa de crecimiento de los precios ha sido del 2,3%, con una subida de
siete décimas respecto a la de 2002.

La favorable marcha de las economias norteamericana y asiatica se contrapone
con la evolucién de las principales economias europeas que muestran mayor
resistencia para salir del estancamiento y encarar definitivamente la recuperacion.
Prueba de ello es la pobre tasa de crecimiento del PIB en la zona euro, que se
situd en 2003 en el 0,4%, afectada negativamente por las economias alemana y
francesa. Uno de los elementos que mas ha agravado la situacion ha sido la fuerte
apreciacion del euro frente al dlar, un 24% en 2003, que esta incidiendo
negativamente en la actividad exportadora y comienza a erosionar el superavit
comercial. Esta situacion ha desencadenado un escenario de bajos tipos de interés,
en torno al 2%. Pese a este bajo ritmo de actividad econémica, la inflacion en la
zona del euro se ha situado en diciembre en el 2,1%. Para el conjunto de los
paises de la eurozona el déficit pablico ha alcanzado el 2,8% del PIB. En 2003, los
costes del factor trabajo han tenido un crecimiento moderado aunque con escasa
sensibilidad respecto a la evolucion de la productividad. La tasa de paro ha crecido
hasta el 8,8%, cuatro décimas mas que un afio atras.

La economia espafiola se aparta del guion de depresion de la mayor parte de
sus socios y sigue presentando unos resultados favorables. Este escenario
positivo se refleja en la mejora de cuatro décimas en la tasa de crecimiento
del PIB, que se ha situado en el 2,4%, gracias al empuje experimentado por la
demanda interna que ha crecido ocho décimas y ha quedado fijada en el
3,4%. Los dos pilares en que se ha asentado esta mejoria han sido: por una
parte, el aumento del consumo, sobre todo publico pero también privado, que
en conjunto ha superado en tres décimas la cifra de 2002; y, por la otra, la
marcha del sector de la construccion. Otras notas positivas han sido

la evolucion de los precios, con un IPC interanual a diciembre del 2,6% frente
al 4% de 2002, y un superavit de tres décimas del PIB en las cuentas publicas.

La cara oscura la presenta la demanda externa que ha restado un punto
porcentual al crecimiento del PIB. La debilidad también se ha hecho patente
en la marcha de la industria: tanto desde el punto de vista de la inversion en
bienes de equipo, que se ha ido deteriorando a medida que avanzaba el afio,
como del empleo industrial, que ha saldado el ejercicio con la destruccion
de 200.000 puestos de trabajo. Para el conjunto de la economia en 2003 se
crearon 290.000 nuevos empleos, con un crecimiento en el nimero de
empleados del 1,8% respecto al afio anterior.

En cuanto al sector quimico, la crisis internacional a la que ha estado
sometido el ejercicio 2003 y el encarecimiento del euro han debilitado los
indices de produccién y el comercio internacional de los agentes europeos, lo
que ha rebajado el incremento de la cifra de ventas a un modesto 1,6%
respecto a 2002, que se ha visto acompafiado por un estrechamiento de
margenes debido al alto coste de la energia y los aprovisionamientos,
especialmente los derivados del petréleo.

En Espafia, el sector ha mantenido un comportamiento mas positivo y, segin
Feique, la patronal del sector, el afio se ha cerrado con un crecimiento del 4%,
el triple del estimado para el conjunto de la industria quimica europea. Las
causas de este mayor crecimiento radican principalmente en el aumento de
la demanda interna de productos quimicos, con un especial protagonismo

de los subsectores de farmacia y detergentes. Por el contrario, los resultados
de la quimica bésica han estado mas acordes con la débil situacién de la
economia internacional.
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Para Ercros, 2003 ha sido un afio dificil. El alto precio del petréleo y la fuerte
apreciacion del euro frente al ddlar, especialmente a partir de la segunda
parte del afio, han sido los principales causantes del deterioro de los
resultados, que también se han visto afectados por la persistencia de

la debilidad en los principales mercados en que opera la compafifa.

La division de Quimica basica ha sufrido una fuerte presion a la baja en los
precios de los productos finales, particularmente la sosa caustica y el acetato
de etilo, que han experimentado descensos anuales del 30% y del 35%,
respectivamente. Esta reduccion de los precios ha coincidido con el
encarecimiento de las materias primas derivadas del petrdleo, particularmente
el etileno, y con una mayor competencia de los paises del area délar,
favorecidos por el tipo de cambio.

La division de Agroquimica y alimentacién animal ha sido la que ha presentado un
peor comportamiento, ya que a la ralentizacion del mercado del fosfato bicalcico,
que ha forzado una caida del 46% de su precio entre enero y diciembre, se ha
unido las consecuencias del cese de la produccion en la fabrica de Cartagena.

El afio se ha presentado mas favorable para la division de Farmacia, que se ha
visto recompensada por la buena marcha que estan experimentando las
ventas de los nuevos productos. En tanto que la division de Emulsiones

ha experimentado un crecimiento de su cifra de negocios gracias a la mejora
de los precios de los productos finales y del volumen de ventas, que se ha
visto empafiada por la subida del coste de los aprovisionamientos, con el
consiguiente estrechamiento de margenes.

b) Situacion del Grupo

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo Ercros establecidas en el marco
del Codigo de Comercio, representan su situacion econdmica y financiera al
cierre del ejercicio. Respecto a los distintos epigrafes de la cuenta de
resultados y del balance cabe hacer las siguientes consideraciones:

Los ingresos totales han ascendido a 218,31 millones de euros, un 12%
inferiores a los del ejercicio anterior. Del total de la cifra de negocios, que se

ha situado en 213,95 millones de euros, el 52% corresponde a ventas en el
mercado doméstico y el 48% a ventas en el exterior. En 2002, la cifra de
negocios fue de 243,19 millones de euros.

Los gastos consolidados han ascendido a 222,99 millones de euros y suponen
una reduccion del 1% en relacion a los realizados en el ejercicio anterior.
Entre éstos destacan los referidos al personal, que importan 45,31 millones de
euros, un 7% mas que en 2002. De este porcentaje, un 2% se debe al
aumento experimentado por la plantilla, que ha pasado de 976 a 994
empleados, y el 5% restante al aumento del coste laboral por empleado.

Del resto del epigrafe de gastos destaca los aprovisionamientos, que ascienden
a 106,77 millones de euros, cifra un 5% inferior a la de 2002.

El resultado bruto de explotacion ha quedado fijado en -4,68 millones de
euros, frente a los 21,66 millones obtenidos en 2002. Las amortizaciones, por
su parte, fueron de 13,29 millones de euros, lo que lleva a un resultado de
explotacion de -17,97 millones de euros. Los resultados financieros han sido
de -1,92 millones de euros, con una mejora del 65% respecto a la cifra del
afio anterior. El resultado ordinario, por su parte, ha cerrado el afio en
-19,89 millones de euros, frente a los 3,55 millones del ejercicio pasado.

Los resultados extraordinarios han sido de 2,15 millones de euros, frente a los
4,05 millones de 2002. Entre los resultados positivos destaca la venta de
activos inmobiliarios por un importe de 14,29 millones de euros, que han
quedado en parte neutralizados por el efecto negativo de la dotacion de
provisiones sobre diversas contingencias histéricas de la compafifa. Esta mayor
dotacién no obedece a una variacion de las contingencias, sino a la aplicacion
de criterios mas estrictos en la valoracion de las mismas, siguiendo la linea de
mayor prudencia hoy imperante en el mercado.

El resultado antes de impuestos ha sido de -17,74 millones de euros, frente a los
7,60 millones que se obtuvieron el afio anterior, en tanto que el resultado del
ejercicio se situd en -17,82 millones de euros, frente a los 7,35 millones de 2002,

El esfuerzo inversor del ejercicio ha alcanzado los 32,80 millones de euros, cifra
un 85% mas elevada que la de 2002, que ya fue un afio con un alto volumen
inversor. Este esfuerzo responde al impulso que la compafifa esta dando a su
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estrategia de diversificacion, con la potenciacion de las actividades de

las divisiones de Farmacia y de Agroquimica y alimentacion animal. Entre las
actuaciones mas significativas destaca la construccion de una nueva fabrica de
fosfatos en Cartagena, que ha supuesto un desembolso de mas de 12 millones
de euros, y la de dos plantas para la produccion de principios activos
farmacéuticos en Aranjuez, con un valor global de unos 15 millones de euros.

La debilidad del ejercicio junto a la dedicacién de un volumen significativo de
recursos al capitulo de inversiones ha impedido, excepcionalmente, continuar
la senda de desendeudamiento emprendida por Ercros en 1996. Asi, la deuda
neta, que ha quedado fijada en 157,33 millones de euros, ha experimentado
un aumento del 18% respecto al endeudamiento de 2002. Estos cambios, mas
el descenso de los fondos propios en un 12%, han vuelto a situar a la deuda
neta por encima de los fondos propios, concretamente un 24%.

c) Evolucidn previsible de los negocios en el ejercicio 2004

Las expectativas de recuperacion de la economia internacional estan volcadas en
la solidez de la evolucién de EEUU, que se refleja en el fuerte crecimiento del PIB
de los Ultimos meses, en la resistencia del mercado a encarecer el precio del
dinero —que segun la mayoria de los expertos se mantendra en los niveles
actuales hasta bien entrado el afio— y en el efecto residual que ain tienen las
medidas fiscales aplicadas. Sin embargo, la demanda y el empleo persisten en
mantenerse ajenos a la bonanza. Tampoco favorece al crecimiento, el elevado
coste del petrdleo, que ha comenzado el afio marcando maximos historicos. A
medio plazo también subsisten dudas sobre el momento y la intensidad en que
empezaran a aflorar las tensiones en los precios y su repercusion sobre los tipos
de interés y el déficit exterior. Con todo la OCDE se muestra optimista y prevé
que el PIB de la economia americana seguira aumentando, con un crecimiento
del 4,2%, superior en un punto porcentual respecto al dato de 2002. También
contempla una estabilidad de los tipos de interés y de la evolucién de los precios.

El mayor dinamismo observado en los Gltimos meses de 2003 en los paises de
la zona euro, permiten augurar la superacion de la fase de estancamiento a lo
largo de 2004. SegUn la Comision Europea, este afio se saldara con una
aceleracion del PIB, que estima que quedara en el 1,8%; la inversion remontara

hasta el 3,1%; en tanto que la inflacién se situara en el 2%. De la mano de la
actualizacion de los programas de estabilidad y convergencia, se prevén
mejoras en los saldos presupuestarios derivadas de la imposicion de politicas
fiscales mas restrictivas; si no surgen dificultades en la aplicacion

de las mismas, el déficit plblico conjunto se podria rebajar hasta el 2,2%

del PIB. Durante el presente ejercicio se dejara de destruir empleo si bien el
crecimiento sera ain muy moderado, por el contrario el paro aumentara
ligeramente. Dentro de este panorama persisten algunos riesgos que podrian
condicionar el alcance de las mejoras. El principal de ellos lo constituye la
continuacion de la tendencia de apreciacion del euro y su impacto negativo en
los flujos comerciales y financieros, asi como en la contribucion de la demanda
externa. Otro foco de preocupacion lo constituye un posible encarecimiento en
el precio del petréleo. La consolidacion de la recuperacion también va a exigir
un mayor dinamismo en la demanda interna, que se resiste a crecer a pesar de
los bajos tipos de interés y del despegue de las bolsas.

Las distintas previsiones coinciden en que Espafia mantendra en 2004 su senda de
crecimiento, con un PIB que podria rozar el 3% y unas finanzas pUblicas que
lograrfan consolidar el equilibrio presupuestario. Los precios, por su lado, crecerian
en torno al 2,9%, tres décimas mas que en 2003 y nueve por encima de la prevision
de crecimiento de la eurozona, la persistencia de este diferencial puede terminar por
erosionar la competitividad y la generacion de empleo. Por lo que se refiere a la
demanda, ésta seguira fuerte, impulsada por el consumo, pero con el riesgo latente
de una posible caida de los elevados precios del mercado inmobiliario. En el mercado
de trabajo, las previsiones de la Comisién Europea para Espafia apuntan a un ligero
crecimiento del empleo acompafiado por una leve reduccién del desempleo. La
parte negativa vendria nuevamente de la mano de la actividad industrial. Segn la
encuesta de coyuntura de la Camara de Comercio de Barcelona, la recuperacion en
este sector esta siendo muy lenta y los indicadores no muestran sefiales de mejora:
la utilizacion de la capacidad de las plantas sigue bajando, el nivel de pedidos se
mantiene débil y los stocks han aumentado. La encuesta concluye en que, al menos
durante la primera parte del afio, la industria mantendra un crecimiento muy
moderado y la ocupacion del sector seguira estancada.

El sector quimico, apoyado por las fuertes inversiones realizadas en los Gltimos
afios y el esfuerzo de penetracion en nuevos mercados, marca de nuevo unas
previsiones mas optimistas que las fijadas para la economia en general. En Espafia,
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Feique, apuesta por la continuacion de la senda alcista y sitGa el crecimiento en el
5%, un punto por encima del alcanzado en 2003. Las causas que pueden enturbiar
estos buenos pronésticos son el retraso en la reactivacion de la demanda y el
aumento de la competencia por la entrada de nuevos productores del area délar.

Por lo que se refiere a las previsiones de Ercros, 2004 se presenta con unas
perspectivas mas esperanzadoras en linea con la consolidacion de la recuperacion
de la economia norteamericana y los indicios de mejora en Francia y Alemania,
que ya empiezan a producir efectos alcistas en el precio de los principales
productos de la compafifa. Este cambio de coyuntura, aln demasiado débil e
insuficiente para impulsar una mejoria sostenible, se manifestara mas claramente
a medida en que se abarate el coste del petrdleo y se aprecie el dolar.

La mejora en el resultado de explotacion vendra de la mano, por un lado, de
la puesta en marcha de la nueva fabrica en Cartagena y de las dos plantas
de Aranjuez. En el primer caso, por los efectos que tendra la sustitucion del
margen comercial por el margen de produccion en la venta de fosfatos y por
la incorporacion del fosfato monocélcico en el portafolio de la compafiia y, en
el segundo, por la mayor capacidad de produccion de nuevos productos de
Farmacia, que a su vez gozan de unos margenes superiores a los de los
productos tradicionales. Y, por el otro, del plan de reduccion de costes y
mejora de la productividad, que ya se ha empezado a aplicar, para hacer
frente a la excesiva rigidez de los gastos fijos. Entre las medidas llevadas a
cabo destaca la reorganizacion del area comercial, con el cierre de oficinas
tanto en Espafia como en Europa, y el acuerdo de jubilaciones anticipadas
alcanzado con los sindicatos. Asimismo, Ercros tiene previsto continuar, a lo
largo del afio, el proceso de venta de activos inmobiliarios no productivos, el
maés significativo de los cuales es la segunda mitad del terreno de El Hondén.

d) Actividades en materia de investigacion y desarrollo

En el ejercicio de 2003, Ercros invirtié en el capitulo de innovacién

3,29 millones de euros, un 6% mas que en el afio anterior. De esta cantidad, un
30% se destind a la mejora de procesos y a estudios de reduccion del impacto
medioambiental que genera la actividad industrial, un 50% al desarrollo de
nuevos procesos y el 20% restante a la asistencia técnica y comercial.

La actividad de los grupos de investigacion de cada negocio se centra en el
desarrollo de nuevos productos y procesos que generen un mayor valor
afiadido a la compafifa y en la optimizacion de los procesos de produccion.
Asimismo, se presta una especial atencion en la asistencia a los clientes para
que éstos a su vez puedan mejorar sus procesos industriales, tanto desde

el punto de vista técnico como medioambiental.

Dentro de la division de Quimica basica, la planta de acetaldehido de la
fabrica de Tarragona ha culminado las modificaciones y ampliaciones, que se
iniciaron en el ejercicio anterior, cuyo objeto es asegurar la calidad del
producto y mejorar el factor de servicio de la planta. Igualmente se ha
desarrollado, a escala de planta piloto, un sistema de recuperacion del etileno,
que es materia prima para la fabricacion de acetaldehido. El sistema consiste
en que los gases de final de proceso, que contienen etileno no reaccionado e
inertes, pasan a la fase de tratamiento en donde son separados a través de
membranas selectivas. El etileno recuperado se incorpora de nuevo al proceso
productivo, como materia prima, aumentando el rendimiento de la planta 'y la
reduccion de emisiones de CO2. En la actualidad, este proyecto se encuentra
en fase de desarrollo de la ingenieria basica.

Asimismo, se puso en marcha la nueva planta en Cardona para la mejora de la
calidad de la sal industrial obtenida por flotacion del cloruro sédico residual
de las escombreras resultantes de la explotacion de cloruro potasico. La sal
industrial es la principal materia prima en el proceso de electrolisis para
producir cloro y sosa caustica en la fabrica de Flix y en los centros de otros
clientes. Las mejoras incorporadas en la calidad de la sal permiten una
reduccion de los consumos y la disminucién en la produccion de residuos.

En 2003, el negocio de Farmacia ha continuado desarrollando nuevos
principios activos farmacéuticos con objeto de potenciar y diversificar la
actividad de esta division, como la simvastatina, desarrollada a partir de la
lovastatina, o la pravastatina y su derivado, la compactina, productos todos
ellos destinados a combatir el colesterol y el exceso de triglicéridos en el
plasma. Los procesos de produccion de dichos principios activos se encuentran
en una fase muy avanzada y se espera iniciar la fabricacion en el proximo
ejercicio.
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El desarrollo de estos nuevos productos y los lanzados al mercado en los
Gltimos afios, el acido fusidico y la lovastatina, explican la necesidad de
construir una nueva planta polivalente para ampliar la capacidad de
extraccion. Esta planta se encuentra en fase de ingenieria y esta previsto que
inicie su actividad a finales de afio.

Algo mas adelantada esta la construccion de una nueva planta polivalente de
fabricacion a través de la sintesis quimica de varios principios activos
farmacéuticos. La planta incorpora las mejores técnicas disponibles en el
mercado y gracias al aumento de la capacidad de produccion disponible,
Ercros podra garantizar la presencia en el mercado de unos productos con un
alto valor afiadido, como son los derivados semisintéticos de la eritromicina
—claritromicina y azitromicina, que ya figuran con éxito en la cartera
comercial de la empresa-y la de otros nuevos productos, como la
simvastatina. La puesta en marcha de la planta esta previsto que arranque, a
mediados del presente ejercicio, con la fabricacion de los dos primeros
productos para ampliarla a los segundos a lo largo del afio que viene.

La actuacién mas ambiciosa llevada a cabo durante 2003, ha sido la
construccion de la fabrica de Cartagena, que sustituye a la que se cerré en 2001
en esta misma localidad. La fabrica esté4 dedicada a la fabricacion de fosfatos
para la alimentacién animal y ha permitido a la empresa doblar su capacidad
actual de produccion de fosfatos hasta las 200.000 toneladas anuales. En abril
de 2003 tuvo lugar el acto simboélico de colocacion de la primera piedra y esta
previsto que entre en funcionamiento a lo largo del mes de marzo de 2004.

El I+D del negocio de Emulsiones, desarrollado en la fabrica alemana de
Recklinghausen, esta orientado a la introduccién de especialidades en nuevos
sectores del mercado y se basa en la mejora de las prestaciones técnicas y
medioambientales de sus productos y en la colaboracion y asistencia a los
clientes. Durante 2003, ha continuado el desarrollo y mejora de las emulsiones
estireno acrilicas, acrilicas y vinilicas y se ha iniciado la formulacion de
emulsiones poliuretanicas, acrilicas-poliuretanicas, polimeros acrilicos en
suspension acuosa y emulsiones para la formulacién en polvo.

Alo largo del afio, se lanzaron al mercado 19 nuevas emulsiones, con
aplicaciones en la construccion, en la fabricacion de tintas de impresion,

pinturas, lacas para maderas, muebles, papel y proteccion y decoracion de
metales. Destacan, por su novedad y prestaciones, una emulsion vinilica

de uso universal con caracteristicas similares a las viniletilénicas con un precio
mucho mas competitivo, una emulsién que puede ser lijada si la superficie
que recubre se ha manchado con taninos y tintas, una que protege los
metales expuestos a la oxidacion en ambientes salinos, una de secado rapido
para tintas de impresion y lisura de madera, otra de alto rendimiento y bajo
coste acorde a las exigencias de mercado y, finalmente, una emulsion de
particula muy fina y alta concentracion para pinturas de terminacion y alta
calidad.

Colaboran en el esfuerzo investigador de Ercros, profesionales, formados por
personal de la empresa, de la Universitat de Barcelona, de la Universidad
Auténoma de Madrid, del Institut Quimic de Sarria (1QS), de la Universidad de
Castilla la Mancha, asi como los centros de Madrid y Granada del Consejo
Superior de Investigaciones Cientificas.

e) Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

La relacion de los acontecimientos significativos ocurridos en Ercros con
posterioridad al cierre del ejercicio se detallan en la Nota 26 de la memoria de
las cuentas anuales consolidadas.

f) Acciones propias

No existen acciones de Ercros adquiridas y conservadas en cartera por la
propia Sociedad o por persona interpuesta. La Junta General de 23-5-03
autorizo al Consejo de Administracion para que durante el plazo de 18 meses,
pueda adquirir directamente o a través de las sociedades de su Grupo,
acciones de la propia Sociedad, hasta el méaximo permitido por la Ley, por un
precio o contravalor que oscile entre el 500% y el 100% de su valor nominal.
El Consejo de Administracién no ha hecho uso de esta autorizacion.

La Sociedad no dispone de ningtn plan de opciones sobre acciones (stock
options) para sus empleados.
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17.5 Informe de auditoria

de Contabilidad.

Se presenta una serie historica de las principales magnitudes del balance y de la
cuenta de pérdidas y ganancias para el periodo 1999-2003.

Las cuentas anuales del ejercicio, tanto de Ercros, S.A. como del Grupo Ercros
y de todas las sociedades del Grupo objeto de informe individual de auditoria,
han sido auditadas por Ernst & Young. Los honorarios totales de auditoria han
importado 0,182 millones de euros (0,173 millones de euros en 2002).




17.1 Balance

17.1 Balance a 31 de diciembre de 2003 y de 2002 de Ercros, S.A.

Millones de euros

Activo 31-12-03 31-12-02
INMOVILIZADO 139,95 157,40
Gastos de establecimiento (Nota 5) 0,20 0,56
Inmovilizaciones materiales (Nota 6) 0,23 0,64
Terrenos y construcciones 019 0,62
Otro inmovilizado 0,07 0,06
Amortizaciones -0,03 -0,04
Inmovilizaciones financieras (Nota 7) 139,52 156,20
Participaciones en empresas del Grupo 150,00 150,00
Créditos a empresas del Grupo 11,88 25,90
Cartera de valores a largo plazo 1,86 1,86
Otros créditos 1,77 1,77
Depésitos y fianzas a largo plazo 31 31
Provisiones -29,10 -26,44
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 0,06 0,14
ACTIVO CIRCULANTE (NOTA 8) 13,21 13,04
Existencias 0,01 0,85
Productos terminados 0,01 0,85
Deudores 11,92 10,86
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 043 054
Empresas del Grupo deudoras 0,80 0,82
Deudores varios 0,31 0,49
Personal 0,02 0,02
Administraciones publicas 10,99 9,86
Provisiones -0,63 -0,87
Inversiones financieras temporales 1,15 1,17
Otros créditos 0,03 0,05
Depésitos y fianzas a corto plazo 112 112
Tesoreria 0,04 0,04
Ajustes por periodificacion 0,09 0,12

TOTAL ACTIVO 153,22 170,58
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Millones de euros

Pasivo 31-12-03 31-12-02
FONDOS PROPIOS (NOTA 9) 126,10 144,15
Capital suscrito 84,21 84,21
Prima de emision 25,33 25,33
Otras reservas 34,61 8,99
Pérdidas y ganancias -18,05 25,62
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS (NOTA 10) 20,55 10,11
Otras provisiones 20,55 10,11
ACREEDORES A LARGO PLAZO (NOTA 11) 2,13 3,67
Otros acreedores 2,13 3,67
ACREEDORES A CORTO PLAZO (NOTA 12) 4,44 12,65
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 0,60 9,64
Deudas con empresas del Grupo 0,60 9,64
Acreedores comerciales 0,26 0,13
Deudas por compras o0 prestacion de servicios 0,26 0,13
Otras deudas no comerciales 3,58 2,81
Administraciones pUblicas 155 0,61
Otras deudas 2,03 2,20
Provisiones para operaciones de tréafico - 0,07
TOTAL PASIVO 153,22 170,58




17.2 Cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2003 y 2002 de Ercros, S.A.

Millones de euros

Conceptos 2003 2002
INGRESOS 1,22 0,11
Importe neto de la cifra de negocios 111 -
Ventas 11 -
Otros ingresos de explotacion 0,11 0,11
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 0,11 on
GASTOS (NOTA 13) 4,49 331
Reduccién de existencias 0,84 -
Gastos de personal 0,54 0,54
Sueldos, salarios y asimilados 0,39 0,40
Cargas sociales 0,15 0,14
Dotaciones para amortizaciones del inmovilizado 0,37 0,37
Otros gastos de explotacion 2,74 2,40
Servicios exteriores 2,65 2,33
Tributos 0,09 0,07
RESULTADO DE EXPLOTACION -3,27 -3,20
RESULTADOS FINANCIEROS -0,09 -0,08
Ingresos financieros 0,14 0,06
Otros intereses 014 0,06
Gastos financieros -0,23 -0,14
Por deudas con terceros y gastos asimilados -0,23 -0,14

RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -3,36 -3,28




Millones de euros

Conceptos 2003 2002
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -3,36 -3,28
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS (NOTA 14) -14,69 28,90
Positivos 3,43 32,04
Beneficio por venta de inmovilizaciones materiales 0,04 0,02
Ingresos extraordinarios 3,39 0,29
Ingresos y beneficios de ejercicios anteriores - 0,05
Variacion de las provisiones de inmovilizaciones financieras - 31,68
Negativos 18,12 314
Pérdidas por venta de inmovilizaciones materiales 0,39 0,10
Gastos extraordinarios 1,72 3,04
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores 1335 -
Variacion de las provisiones de inmovilizaciones financieras 2,66 -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -18,05 25,62
Impuesto sobre Sociedades (Nota 15) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO -18,05 25,62




17.3 Memoria de las cuentas anuales
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17.3 Memoria de las cuentas anuales de Ercros, S.A. a 31 de diciembre de 2003 y de 2002

Nota 1 - Actividad de la empresa

Ercros, S.A. (en adelante Ercros) se constituy6 por tiempo indefinido, bajo la
denominacion de Sociedad Anénima Cros el 1-7-1904.

El objeto social consiste en la fabricacién y comercializacion de todo tipo de
fertilizantes agricolas, de productos alimenticios y nutrientes para ganaderia,
productos quimicos y petroquimicos, el ejercicio de industrias electroquimicas
y electrotécnicas, la investigacion y aprovechamiento de yacimientos
minerales y recursos geoldgicos, la fabricacion y comercializacion de utillaje y
maquinaria agricola, la explotacion del patrimonio social inmobiliario, la
investigacion cientifica e ingenieria de procesos, la adquisicion y tenencia

de participaciones de otras sociedades, nacionales o extranjeras y, en general,
la realizacion de toda clase de operaciones industriales, comerciales o de
servicios que sean complementarias o derivadas, directa o indirectamente,

de las actividades antes sefialadas.

Los negocios que Ercros desarrolla a través de sus sociedades filiales son en la
actualidad las siguientes: Quimica basica (sosa caustica, derivados inorganicos
del cloro, acetato de etilo), Farmacia (eritromicina y sus derivados,
fosfomicina, penicilinas semisintéticas), Agroquimica y alimentacion animal
(sal, fosfato bicalcico), Emulsiones e Internacional.

Nota 2 - Bases de presentacion de las cuentas anuales
a) Cuentas anuales

Las cuentas anuales estan formadas por el balance, la cuenta de pérdidas y
ganancias y la presente memoria, cuyo conjunto forma una unidad.

En la memoria, presentada en forma de notas, se expresan todas las
cantidades en millones de euros, con excepcion de las incluidas en las Notas
9.1y 15, que se expresan en miles de euros.

El Consejo de Administracion de Ercros formul6 las presentes cuentas anuales
en su reunion de 16-3-04.

b) Principios contables

La Sociedad aplica los principios de contabilidad generalmente aceptados
en Espafia recogidos en la legislacion vigente, especialmente establecidos
en el Plan General de Contabilidad que aprob6 el Real Decreto 1.643/1990,
de 20 de diciembre.

Si en algun caso se aplicase algin otro principio no obligatorio, ello se
justificarfa en el apartado correspondiente, indicandose su incidencia en el
patrimonio y en los resultados.

c) Comparabilidad

Las cuentas anuales formuladas para el ejercicio finalizado el 31-12-03 se
muestran comparativamente con las del ejercicio anterior, que fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas de fecha 23-05-03.

d) Imagen fiel

Las informaciones que ofrecen las cuentas anuales se consideran suficientes
para mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los
resultados de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones legales en
materia contable y los criterios expuestos en la Nota 4.
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Nota 3 - Propuesta de distribucion de resultados

La propuesta que el Consejo de Administracion somete a la Junta General de
Accionistas para la aplicacion del resultado del ejercicio 2003 es la siguiente:

2003 2002

Base de reparto

Pérdidas y ganancias del ejercicio
Aplicacion y distribucién
Reserva legal - 2,56
Reserva voluntaria - 23,06
Prima de emisién -18,05 -

-18,05 25.62

-18,05 25,62

Nota 4 - Criterios contables y normas de valoracion

Los criterios contables mas significativos seguidos en la preparacion y
formulacion de las cuentas anuales son los siguientes:

a) Inmovilizaciones materiales

El inmovilizado material figura valorado a su precio de adquisicion o de
produccién y se encuentra actualizado parcialmente, de acuerdo con
diferentes disposiciones legales que resultaron histéricamente aplicables.

La amortizacién de los elementos del inmovilizado material se realiza sobre el coste
actualizado de los mismos, siguiendo el método lineal durante su vida Util estimada.

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

Los gastos de mantenimiento y conservacién que no mejoran o alargan la
vida Gtil de los elementos del inmovilizado se cargan a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio en que se incurren.

Al cierre del ejercicio se provisionan las correcciones valorativas necesarias
para atribuir a cada elemento del inmovilizado material valores no superiores
a los de mercado de los bienes.

b) Inmovilizaciones financieras

Las participaciones en el capital de sociedades del Grupo o asociadas se
encuentran valoradas a su precio de adquisicion o, en su caso,

de regularizacion derivado de la aplicacion de las diferentes leyes

de actualizacion promulgadas o de la del régimen fiscal de las fusiones de
empresas. Cuando dicho valor resulta superior al tedrico contable de los
fondos propios de la sociedad participada, se efecttian correcciones
valorativas, mediante dotacion de las correspondientes provisiones, teniendo
en cuenta las plusvalias tacitas existentes en el momento de la adquisicion
que permanezcan en la valoracion posterior.

Las participaciones inferiores al 20 por 100 de cualquier sociedad se valoran a
su precio de adquisicion o, en su caso, de regularizaciones derivadas de la
aplicacion de las diferentes leyes de actualizacion promulgadas o de la de
régimen fiscal de las fusiones de empresas. Al término de cada ejercicio se
afectan por las provisiones correspondientes para que el valor no resulte
superior al de mercado, caso de tratarse de valores admitidos a cotizacion, o
al tedrico contable, corregido por las plusvalias tacitas existentes en el
momento de la adquisicion y que subsistan en la valoracion posterior, para
aquellos no admitidos a cotizacion.

Los dividendos son contabilizados como ingresos en la fecha del acuerdo de
distribucion de los mismos tomado por las correspondientes juntas generales
de accionistas o consejos de administracion, sin alterarse los valores de
inversion.

Las cuentas relativas a operaciones financieras con empresas del Grupo
recogen el conjunto de deudas que representan el apoyo de Ercros, por su
valor de reembolso, encontrandose provisionadas a los efectos de
responsabilidades o incobrabilidades.

c) Existencias

Las existencias se valoran a su coste de adquisicion o de produccion,
cargandose a los resultados la depreciacion cuando el valor de mercado de las
mismas desciende por debajo de dicho coste, ya sea por causas provenientes
del propio mercado, por deterioro fisico o por obsolescencia, dotandose a tal
efecto las pertinentes provisiones.
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d) Subvenciones de capital

Las subvenciones se imputan a resultados siguiendo el método lineal, durante
un periodo de tiempo equivalente a la vida Util de los elementos del
inmovilizado que fueron financiados con dichas subvenciones.

e) Deudores y acreedores por operaciones de trafico

Los débitos y créditos originados por las operaciones de trafico, tanto
deudoras como acreedoras, a corto o largo plazo, se registran por su valor
nominal. Los intereses incluidos en el valor de las transacciones con
vencimiento superior a un ejercicio econémico se difieren y periodifican,
imputandose a resultados segun criterios financieros.

f) Impuesto sobre Sociedades

La Sociedad presenta el saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias después de
considerar la cuota devengada por el Impuesto sobre Sociedades, por lo que
dicho importe queda recogido como gasto con independencia de la cuota a
liquidar. Como consecuencia de diferencias temporales existentes entre el
resultado del ejercicio y la base imponible fiscal, se contabilizan los impuestos
diferidos o anticipados que revierten en sucesivos ejercicios, en las cuotas de
impuestos a liquidar.

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

En consecuencia, determinado por la tributacion conjunta consolidada de todas
las sociedades de dicho Grupo fiscal en su liquidacion especial y posterior
distribucion de cuotas, en el ejercicio siguiente se establecen las compensaciones
de débitos, créditos, gastos e ingresos correspondientes entre todas ellas.

g) Provision para riesgos y gastos

Las dotaciones se realizan cuando se conoce la contingencia en funcion de su
probabilidad de ocurrencia.

Nota 5 - Gastos de establecimiento

Los importes correspondientes a estas cuentas son los siguientes:

2003 2002

Valor al principio 0,56 093
Altas - -
Amortizaciones (Nota 13.2) -0,36 -0,37
Valor al final 0,20 0,56

Las amortizaciones se deducen directamente de las cuentas respectivas,
presentandose éstas por su valor neto residual.

Nota 6 - Inmovilizaciones materiales

Los importes de estas cuentas son los siguientes:

Terrenos y Otro

construcciones inmovilizado Total

Valor 31-12-01 0,72 0,06 0,78
Altas - - -
Bajas -0,10 - -0,10
Valor 31-12-02 0,62 0,06 0,68
Altas - 0,01 0,01
Bajas -043 - -043
Valor 31-12-03 0,19 0,07 0,26

Los importes de las correlativas amortizaciones son los siguientes:

Terrenos y Otro

construcciones inmovilizado Total

Valor 31-12-01 0,03 0,01 0,04
Altas - - -
Bajas - - -
Valor 31-12-02 0,03 0,01 0,04
Altas - 0,01 0,01
Bajas -0,02 - -0,02
Valor 31-12-03 0,01 0,02 0,03
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No existen compromisos de compras o ventas en firme de inmovilizaciones
materiales.

Es politica de la Sociedad contratar todas las pélizas de seguros que se
estimen necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran
afectar a los elementos del inmovilizado material.

A la fecha de cierre del ejercicio no existe ningln terreno ni construccion
cedido en arrendamiento y tampoco existen inmovilizados materiales afectos

a garantias hipotecarias.

Los coeficientes medios de amortizacién son los siguientes:

2003 2002

% %
Edificios y construcciones 2,00 2,00
Mobiliario 10,00 10,00
Equipos procesos informacion 12,50 12,50

Nota 7 - Inmovilizaciones financieras

Los importes de estas cuentas son los siguientes:

Variaciones 2003 31-12-02  Altas Bajas 31-12-03
Participaciones en empresas del Grupo 150,00 - - 150,00
Créditos a empresas del Grupo 25,90 - - 2590
Cartera de valores a largo plazo 2,36 - 0,50 1,86
Otros créditos 1,76 0,01 - 1,77
Depésitos y fianzas a largo plazo 3,10 0,03 0,02 3,11
183,12 0,04 0,52 182,64
Variaciones 2003 31-12-02  Altas Bajas  31-12-03
Participaciones en empresas del Grupo 150,00 - - 150,00
Créditos a empresas del Grupo 25,90 - 14,02 11,88
Cartera de valores a largo plazo 1,86 - - 1,86
Otros créditos 1,77 - - 1,77
Depositos y fianzas a largo plazo 31 - - 31
182,64 - 14,02 168,62

La baja de 14,02 millones de euros corresponde a la cancelacion parcial del
préstamo concedido a Ercros Industrial, S.A.U.

Los importes de las correspondientes provisiones son los siguientes:

Variaciones 2002 31-12-01  Altas Bajas 31-12-02
Participaciones en empresas del Grupo 54,53 - 31,68 22,85
Cartera de valores a largo plazo 2,33 - 0,50 1,83
Otros créditos 1,75 0,01 - 1,76
58,61 001 32,18 26,44
Variaciones 2003 31-12-02  Altas Bajas 31-12-03
Participaciones en empresas del Grupo 22,85 2,72 -0,07 25,50
Cartera de valores a largo plazo 183 - - 183
Otros créditos 1,76 0,01 - 1,77
26,44 2,73  -0,07 29,10

Las distintas empresas del Grupo y asociadas se relacionan en la Nota 1 de las
cuentas consolidadas del Grupo Ercros, incluidas en esta memoria, con
expresion de sus principales datos.

El alta de provisiones en “Participaciones en empresas del Grupo” se debe al
ajuste entre el valor de los fondos propios de Ercros Industrial, S.A.U., respecto
a la participacion que se ostenta en dicha sociedad.

En cumplimiento del articulo 86 de la Ley de Sociedades Andnimas, todas las
sociedades participadas en mas del 10% por Ercros o por una sociedad filial
de ésta, se encuentran notificadas de la titularidad existente.

Se encuentran pignoradas a favor de la Hacienda Pdblica 19.174 acciones de
Ercros Industrial, S.A.U., representativas del 2% de su capital social.

Ercros, S.A. tiene prestados dos avales a Ercros Industrial, S.A.U. por un
importe total de 0,77 millones de euros ante Ucabail Sucursal de Espafia, S.A,,
garantizando dos operaciones de arrendamiento financiero.

Asimismo, la Sociedad ha recibido de entidades bancarias avales y garantias
por 5,60 millones de euros, de los cuales 3,20 corresponden a la Caja Postal,
1,50 al Banco Atlantico y 0,90 a otras entidades de crédito.
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Nota 8 - Activo circulante

8.1 - Existencias

Los importes correspondientes a estas cuentas son los siguientes:

2003 2002

Valor al principio 0,85 0,93
Bajas -0,84 -0,08
Valor al final 0,01 0,85

La Sociedad mantiene la politica de contratar las pdlizas de seguros que se
estiman necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos que pudieran

afectar a sus existencias.

8.2 - Empresas del Grupo deudoras

Sociedades 2003 2002
Ercros Industrial, S.A.U. 0,19 0,22
Agrocros, SAU. 0,01 -
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. 0,60 0,60

0,80 0,82

8.3 - Provision de insolvencias

La aplicacion del ejercicio se ha imputado directamente a la cuenta de

clientes.
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Nota 9 - Fondos propios
9.1 - Capital social

El capital social de Ercros, integramente desembolsado, esta representado
mediante acciones ordinarias y al portador, configuradas en una clase Unica,

con un valor nominal de treinta y seis céntimos de euro (0,36 euros) cada una,

con idénticos derechos y admitidas a cotizacion en las bolsas de valores
espafiolas (mercado continuo). La redenominacién del capital social en euros
se formaliz6 en escritura el 13-4-99.

Los movimientos e importes correspondientes a esta cuenta son los
siguientes:

2003 2002 2001
Namero Nominal Namero Nominal Nimero Nominal
acciones Miles de euros acciones Miles de euros acciones Miles de euros
Valor inicial 233.905.938 84.206 233.905.938 84.206 233.905.938 84.206
Movimientos en el gjercicio - - - - - -
Valor final 233.905.938 84.206 233.905.938 84.206 233.905.938 84.206

Acciones propias

No existen acciones de Ercros adquiridas y conservadas en cartera por la
propia Sociedad o por persona interpuesta. La Junta General de 23-5-03
autorizé al Consejo de Administracion para que, durante el plazo de 18 meses,
pueda adquirir directamente o a través de las sociedades de su Grupo,
acciones de la propia Sociedad, hasta el maximo permitido por la Ley, por un
precio o contravalor que oscile entre el 500% y el 100% de su valor nominal.
El Consejo de Administracion no ha hecho uso de esta autorizacion.

La Sociedad no dispone de ningtn plan de opciones sobre acciones (stock
options) para sus empleados.

Principales accionistas

Consta a la Sociedad la titularidad en su capital de Grupo Torras, S.A. con
20.334.580 acciones (8,69% del capital social), de Mesa Redonda, S.L.

con 15.608.818 acciones (6,67% del capital social) y de Catalana d'Iniciatives,
CR. SAA, con 9.539.875 acciones (4,08% del capital social), estando el 80,56%
restante repartido en el mercado, sin que se conozca la existencia de otros
titulares en la participacion del capital con un porcentaje igual o superior al
5% del mismo.

Consejeros accionistas

Consta a la Sociedad las siguientes participaciones de los miembros de su
Consejo de Administracion: Sr. Zabalza Marti, 120.366 acciones; Sr. Usunariz
Balanzategui, 308.832 acciones; Sr. Borés Montal, 16.000 acciones; Sr. Roldan
Aguilar, 1000 acciones; Sr. Loste Pafio, 246 acciones; Catalana d'Iniciatives,
CR.SA, SA,9539.875 acciones y su representante en el Consejo,

Sr. Raventos Torras, 30.000 acciones.
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9.2 - Otras reservas

El detalle de estas reservas es el siguiente:

Nota 11 - Acreedores a largo plazo

Otras deudas no comerciales

2003 2002 2003 2002
Reserva voluntaria 30,98 793 Exteriorizacion de pensiones 1,00 151
Reserva legal 3,54 097 Efectos a pagar - 0,32
Reserva indisponible 0,09 0,09 Otras deudas 1,13 1,84
Valor al final 34,61 8,99 2,13 3,67

La variacion de los importes de las reservas voluntaria y legal corresponden a
la distribucién de resultados del ejercicio 2002. La reserva indisponible se

A continuacion se detallan los vencimientos previstos para su cancelacion:

deriva de ajustar al céntimo més proximo el valor nominal de las acciones, _Valor Vencimientos
de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 28 de la Ley 46/1998 31-12-03 2005 2006 2007 Otros
de 17 de diciembre, sobre introduccion del euro. 213 0.96 0.97 0.19 001
Nota 10 - Provisiones para riesgos y gastos Nota 12 - Acreedores a corto plazo
Otras provisiones Otras deudas no comerciales
El movimiento operado en el ejercicio ha sido el siguiente: 2003 2002
Saldos corrientes con entidades publicas 155 0,61
2003 2002 Otras deudas 2,03 2,20
Valor inicial 10,11 12,30 3,58 2,81
Altas 1375 0,96
Aplicaciones -3,31 -3,15
Valor al final 20,55 10,11 Nota 13 - Gastos

El alta corresponde basicamente a la dotacién por litigios correspondientes a
ejercicios anteriores no obedeciendo a una variacion de las contingencias sino

a la aplicacion de criterios mas estrictos en la valoracion de las mismas
siguiendo la linea de mayor prudencia imperante hoy en el mercado.

Las aplicaciones basicamente corresponden a pagos y compensaciones de

deuda.

13.1 - Personal

El nimero de empleados al término de cada uno de los ejercicios, distribuido

por categorias, ha sido el siguiente:

2003 2002

Técnicos titulados
Administrativos
Subalternos

O N o
O N o
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13.2 - Dotaciones para amortizacion del inmovilizado

Las expresadas cuentas recogen las dotaciones y aplicaciones siguientes (Notas 5y 6):

14.3 - Variacion de las provisiones de inmovilizaciones financieras

Corresponde al ajuste entre el valor de los fondos propios de Ercros Industrial,
S.A.U. respecto a la participacion que ostenta de dicha sociedad (Nota 7).

2003 2002
Gastos de establecimiento 0,36 037
Inmovilizaciones materiales 0,01 - Nota 15 - Impuesto sobre Sociedades
0,37 0,37
Las diferencias entre los resultados de cada ejercicio y las bases imponibles, a
13.3 - Otros gastos de explotacion efectos del Impuesto sobre Sociedades, son las siguientes (en miles de euros):
Servicios exteriores 2003 2002 2003 2002
Servicios profesionales independientes 0,54 0,75 Resultado del ejercicio -18.054 25.621
Arrendamientos y canones 0,76 0,68 Partidas no deducibles 15.053 2.811
Suministros 0,02 0,01 Ingresos no computables -502 -423
Primas de seguros 0,06 0,05 Compensacion de bases imponibles de ejercicios anteriores - -28.009
Otros servicios 1,27 0,84 Base imponible -3503 _
2,65 2,33
Como consecuencia de ello, no se determina la cuota a satisfacer en el
Tributos 2003 2002 ejercicio 2003.
Tributos locales 0,03 0,03
Otros tributos 0,06 0,04 El conjunto de bases imponibles pendientes de compensacion en ejercicios
0,09 0,07 sucesivos tiene el detalle siguiente (en miles de euros):

Nota 14 - Resultados extraordinarios
14.1 - Ingresos extraordinarios

Con referencia a los 3,39 millones de euros que se indican en este apartado,
los importes mas significativos son 1,22 millones de euros correspondientes a
la venta de un piso en Barcelona y 1,77 millones de euros por intereses

a nuestro favor de un saldo deudor con la Hacienda Publica.

14.2 - Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores

Este epigrafe incluye basicamente la dotacion por litigios correspondientes a
ejercicios anteriores y no obedece a una variacion de las contingencias sino
a la aplicacion de criterios mas estrictos en la valoracion de las mismas, tal
como se comenta en la Nota 10.

Bases Ejercicio Ultimo
imponibles de aplicacion
Procedentes del ejercicio 1992 408.381 2007
Procedentes del ejercicio 1993 2.276 2008
Procedentes del ejercicio 1995 29.146 2010
Procedentes del ejercicio 1996 380 2011

Estan abiertos a inspeccion y revision todos los impuestos principales desde el
dia 1-1-95, no siendo previsible que, como consecuencia de dicha inspeccion,
puedan surgir pasivos adicionales que pudieran afectar significativamente a
las cuentas anuales.
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Dada la tributacién en base consolidada del Grupo fiscal (Nota 4f), el gasto
por Impuesto sobre Sociedades se integra en dicha base con el siguiente
detalle (en miles de euros):

Resultado Diferencias Compensacion Bases Gasto

antes de permanentes bases negativas imponibles Impuesto
Sociedades impuestos y temporales individuales agregadas Sociedades
Ercros, SA. -18.054,08 14.551,01 - -3.503,07 -
Ercros Industrial, S.A.U. -2.717,73 -6.417,19 - -9.134,92 -
Laboratorios Busto, S.A.U. -0,57 - - -0,57 -
Marcoating, SA.U. -0,15 - - -0,15 -
Agrocros, SAU. 300,23 -135,55 - 164,68 -
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. -2,64 0,05 - -2,59 -
Corpotur, SAU. 9,99 - - 9,99 -
Seritur, S.L.U. 0,46 - - 0,46 0,16
Fosfatos Cartagena, S.L.U. - - - - -
Grupo fiscal -20.464,49 7.998,32 - -12.466,17 0,16

Los ajustes que corresponden en el proceso de consolidacion son los
siguientes (en miles euros):

Bases Bases Cuotas Pagos a

imponibles Ajustes imponibles liquidas cuenta en
Sociedades agregadas fiscales ajustadas proporcionales ejercicio
Ercros, SA. -3.503,07 - -3.503,07 - 24,90
Ercros Industrial, S.A.U. -9.134,92 - -9.134,92 - 74,85
Laboratorios Busto, S.A.U. -0,57 - -0,57 - -
Marcoating, S.A.U. -0,15 - -0,15 - -
Agrocros, SAU. 164,68 - 164,68 - -
Inmobiliaria Unién Industrial, S.A.U. -2,59 - -2,59 - 0,01
Corpotur, SAU. 9,99 - 9,99 - -
Seritur, S.L.U. 046 - 046 016 0,01
Fosfatos Cartagena, S.L.U. - - - - -
Ajuste consolidado - -1,07 -1,07 -0,16 -
Grupo fiscal -12.466,17 -1,07 -12.467,24 - 99,77

El criterio de compensacion en el Grupo fiscal respecto al devengo del gasto y
las cuotas a liquidar originara en el siguiente ejercicio la generacion de
débitos y créditos reciprocos y la afectacion correspondiente de gastos

e ingresos extraordinarios derivados de dicha compensacion para todas las
sociedades integradas en dicho Grupo, sin que ello tenga relevancia
significativa en las cuentas anuales del presente ejercicio de 2003.




Nota 16 - Transacciones con empresas del Grupo y asociadas

Los gastos procedentes de empresas del Grupo a 31-12-03 importan
0,39 millones de euros (0,31 millones de euros a 31-12-02), siendo los
ingresos 0,10 millones de euros (0,19 millones de euros a 31-12-02).

Nota 17 - Remuneraciones al Consejo de Administracion

Las remuneraciones devengadas del Grupo por los miembros del Consejo de
Administracién importan 0,34 millones de euros en sueldos y 0,26 millones
de euros en dietas (0,34 millones de euros y 0,25 millones de euros,
respectivamente, en 2002). Como consecuencia de seguros, aportaciones
corrientes a planes de pensiones y retribuciones en especie se han devengado
ademas 0,05 millones de euros (0,05 millones de euros en 2002).

Relacién de los consejeros con empresas del sector

El Sr. Laureano Roldan Aguilar y el Sr. Ramén Blanco Balin han comunicado a
la Sociedad que poseen acciones y/o ostentan cargos en sociedades

con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que
constituye el objeto social de Ercros, como se especifica en el cuadro
siguiente. El resto de los consejeros no incurre en estos supuestos.

Cargo 0
CIF de Denominacion N° de Participacion funciones que
Administrador la sociedad de la sociedad acciones % desempefia
D. Ramén Blanco Balin A-78374725 Repsol, YPF, SA. 22.955 0,0019 Consejero delegado
D. Laureano Rold&n Aguilar A-78374725 Repsol, YPF, S.A. 720 - -

Ni los administradores de Ercros ni ninguna otra persona interpuesta han
realizado durante el ejercicio operaciones con la Sociedad o con las empresas
del Grupo ajenas a su trafico ordinario o al margen de las condiciones de
mercado.
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Nota 18 - Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio
Nuevo Reglamento de la Junta

De acuerdo con los preceptos de la Ley de 17 de julio de 2003, que refuerza la
transparencia de las sociedades anénimas cotizadas, Ercros ha elaborado

el Reglamento de la Junta General de Accionistas, que sera sometido a la
aprobacion del Consejo de Administracion y de la préxima Junta de Accionistas,
y el Informe de Gobierno Corporativo correspondiente a 2003. Asimismo,

la empresa ha adaptado el contenido de su pagina web a dicha normativa legal.

El Ministerio de Trabajo aprueba un expediente de regulacién de empleo

El 15 de enero el Ministerio de Trabajo aprobd un expediente de regulacion de
empleo que afecta a 82 personas de la plantilla de Ercros. El expediente habia
sido presentado conjuntamente por la Direccion de la empresa y los
representantes de las centrales sindicales: UGT, CCOO y USO. El acuerdo,

que se llevara a cabo entre 2004 y 2005, esta motivado por la reestructuracion
de las zonas comerciales, que ha supuesto el cierre de las oficinas comerciales
de Bilbao, Sevilla, Valencia y Zaragoza, y para contribuir a garantizar la
viabilidad de la empresa.

Puesta en marcha de la fabrica de Cartagena

Ercros ha puesto en marcha la nueva fabrica en Cartagena para la produccion
de fosfatos para la alimentacién animal, que sustituye a la antigua fabrica en
esta misma localidad, que ces6 su actividad en diciembre de 2001. La fabrica
emplea a 29 personas de forma directa y a otras 150 de forma inducida. Su
construccion ha requerido una inversion superior a los 12 millones de euros.

La factoria produce fosfato bicélcico y fosfato monocalcico, este Ultimo
producto es de nueva incorporacion al portafolio de la compafiia y su mercado
tiene un mayor potencial de crecimiento. La capacidad de fabricacion instalada
es de 100.000 toneladas anuales, que se vienen a afiadir a las 100.000 toneladas
de fosfato bicalcico que Ercros fabrica en el centro de Flix (Tarragona), por lo
que se ha doblado la capacidad de produccién actual de la empresa, hasta las
200.000 toneladas anuales.

La puesta en marcha del centro de Cartagena supone un refuerzo para la division
de Agroquimica y alimentacion animal de Ercros, en linea con la estrategia de
diversificacion de la compafiia que persigue conseguir una menor dependencia
del negocio de la quimica bésica a partir de la potenciacion de las restantes
actividades en que opera.

Sobreseimiento del auto sobre los episodios del Ebro

El Juzgado de Instruccion de Falset, a través de un auto de sobreseimiento, ha
confirmado que, después de las diligencias probatorias que ha practicado durante
dos afios, la fabrica de Ercros en Flix no realiz6 vertidos ilegales de mercurio al rio
Ebro ni fue la causante de los episodios de mortandad de peces y de los altos
valores de mercurio en el Ebro ocurridos en diciembre de 2001, tal y como la
empresa sostuvo desde el mismo momento en que se produjeron estos episodios y
lo ha demostrado con la documentacion que ha entregado al Juzgado.

El auto plantea asimismo la incoacion de nuevas diligencias de acuerdo con
un informe de los Mossos d’Esquadra realizado en 2002. Ni en las campafias
de toma de muestras ni en las analiticas que contiene este informe se detecta
un sélo vertido de mercurio que supere los valores fijados en el permiso de
vertido de la fabrica y en la legislacion que regula esta materia.

Ercros ha planteado un recurso de reforma contra la incoacion de las
diligencias mencionadas ya que del citado informe de los Mossos d’Esquadra
no se puede deducir ninguna contravencion de la legalidad medioambiental
por parte de la fabrica que justifique la apertura de un nuevo expediente.

Nota 19 - Contingencias

La Sociedad mantiene varios litigios en jurisdiccion civil por reclamaciones o
contingencias, encontrandose todos recurridos. Algunos de ellos han sido
desestimados por el Tribunal Supremo y otros corresponden a procedimientos
ganados o absueltos en primera instancia.

No se ha considerado necesario efectuar provisiones adicionales a las ya
registradas, dado que los Administradores no esperan pérdidas adicionales que
afecten significativamente a las cuentas anuales a raiz de la resolucion futura
de dichos litigios.
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Nota 20 - Cuadro de financiacion

Aplicaciones
Millones de euros
2003 2002
Recursos aplicados a las operaciones 0,84 5,81
Adquisicién de inmovilizado:
Inmovilizaciones materiales 0,01 -
Inmovilizaciones financieras - 0,01
Deudas a largo plazo 154 -
Provisiones para riesgos y gastos 3,31 2,62
Total aplicaciones 5,70 8,44
Aumento del capital circulante 8,38 -
14,08 844
Origenes
Millones de euros
2003 2002
Deudas a largo plazo - 324
Enajenacion de inmovilizado:
Inmovilizaciones materiales 0,06 0,10
Inmovilizaciones financieras:
Empresas del Grupo 14,02 -
Total origenes 14,08 3,34
Disminucion del capital circulante - 5,10
14,08 8,44
Variacion neta del capital circulante
Millones de euros
2003 2002
Aumentos Disminuciones Aumentos Disminuciones
Existencias - 0,84 - 0,08
Deudores 1,06 - 0,94 -
Acreedores 8,21 - - 7,00
Inversiones financieras temporales - 0,02 0,95 -
Tesoreria - - 0,01 -
Ajustes por periodificacién - 0,03 0,08 -
9,27 0,89 1,98 7,08
Variacion neta 838 - - 5,10




Conciliacion de los recursos aplicados a las operaciones

Millones de euros

2003 2002
Resultados del ejercicio -18,05 25,62
Amortizaciones 0,37 0,37
Gastos derivados de intereses diferidos 0,08 -0,12
Provisiones de inmovilizaciones financieras 2,66 -31,68
Pérdidas procedentes enajenacion inmovilizado 0,35 -
Dotacion a la provision para riesgos y gastos 13,62 -
Recursos aplicados a las operaciones -0,84 -5,81

Nota 21 - Cuenta analitica de pérdidas y ganancias

2003 2002

Millones de euros % Millones de euros %
Importe neto de la cifra de negocios 1,1 100,0 - -
Otros ingresos de explotacion on 99 on -
Variacién de existencias de productos terminados y en curso -0,84 -75,7 - -
VALOR DE LA PRODUCCION 0,38 34,2 0,11 -
Gastos externos de explotacion -2,74 -246,9 -2,40 -
VALOR ANADIDO -2,36 -212,7 -2,29 -
Gastos de personal -0,54 -48,6 -0,54 -
RESULTADO BRUTO DE EXPLOTACION -2,90 -261,3 -2,83 -
Dotacién de amortizaciones del inmovilizado -0,37 -33,3 -0,37 -
Variacion de las provisiones de circulante - - - -
RESULTADO NETO DE EXPLOTACION -3,27 -294,6 -3,20 -
Ingresos financieros 0,14 12,6 0,06 -
Gastos financieros -0,23 -20,7 -0,14 -
Variacion de las provisiones de inversiones financieras - - - -
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -3,36 -302,7 -3,28 -
Resultados procedentes del inmovilizado -0,35 - -0,08 -
Variacion de las provisiones del inmovilizado -2,66 - 31,68 -
Resultado de ejercicios anteriores -13,35 - 0,05 -
Otros resultados extraordinarios 1,67 - -2,75 -
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -18,05 - 25,62 -
Impuesto sobre Sociedades - - - -
RESULTADO DEL EJERCICIO -18,05 - 25,62 -
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Nota 22 - Informacién sobre medio ambiente

La Sociedad no tiene actividades relacionadas con el medio ambiente ni ha
incurrido en gastos o realizado inversiones de esta naturaleza, no existiendo
litigios o reclamaciones derivados de las mismas, como tampoco ha recibido
subvenciones u otros ingresos que pudieran quedar afectados a la naturaleza
citada. La informacién sobre medio ambiente del Grupo esta recogida en la
Nota 30 de su memoria.

Nota 23 - Otras informaciones
Comité de Auditoria

El Consejo de Administracion de Ercros, en su sesion de 18 febrero de 2003,
acordo incluir en la convocatoria de la Junta General un punto en el orden del
dfa sobre la determinacion estatutaria del Comité de Auditorfa en los términos
previstos por la Ley de Mercado de Valores en cuanto al nimero de miembros,
competencias y normas de funcionamiento. Asimismo, adapt6 a la nueva
normativa los preceptos del Reglamento del Consejo de Administracion sobre
dicho Comité. Ello supuso la designacion como presidente de Ubaldo Usunariz,
quien cumple la condicién de no ser consejero ejecutivo.

La falta de quérum de asistencia a la Junta General impidié aprobar la
modificacion de los Estatutos propuesta. Con objeto de agotar todas

las posibilidades, se consulté al Registro Mercantil de Barcelona por si, al venir
impuesta por Ley dicha modificacion, podria no ser exigible el quérum
previsto en la Ley de Sociedades Anénimas. La contestacion del Registro
Mercantil fue negativa.

El Comité de Auditoria existe en esta Sociedad desde el 25 de febrero de 1997,
fecha en la que el Consejo de Administracién aprobd su constitucion con la
finalidad de asegurar la adecuada relacién entre la auditoria externa

de la compaiiia y el Grupo, con independencia de la relacion que aquélla
mantiene con los directivos de Ercros.

Nuevo Reglamento Interno de Conducta

El Consejo de Administracion de Ercros en su sesion del mes de octubre
aprob el nuevo Reglamento Interno de Conducta en materias relacionadas
con el mercado de valores. El texto del reglamento, cuyos preceptos son

de obligado cumplimiento por parte de los consejeros y la alta direccion de la
compaiifa, se ajusta a lo prevenido en la legislacion espafiola en vigor y, en
especial, en la Ley de 22 de noviembre de 2002 sobre Medidas de Reforma del
Sistema Financiero, y actualiza los preceptos incluidos en el reglamento
interno de conducta que ha regido la compafiia desde 1994.

El Reglamento incorpora mejores practicas en la materia con el fin de
contribuir a fomentar la transparencia y buen funcionamiento de los
mercados y a preservar los legitimos intereses de la comunidad inversora.

Venta de la mitad del terreno de Cartagena

Ercros vendio, el 31 de julio, la mitad del terreno de 40 Ha. donde se ubicaba
su antigua factorfa de EI Hondon en Cartagena, a Landscape, empresa
inmobiliaria perteneciente al Banc Sabadell, por 20,5 millones de euros.

Este terreno forma parte de un &mbito mas amplio, de aproximadamente 100
Ha., que se halla actualmente en un proceso de transformacion urbanistica
impulsado por el Ayuntamiento de Cartagena.

Doce meses sin accidentes laborales

En 2003, Ercros logré hacer realidad por primera vez en su historia su objetivo
en materia de seguridad: la accidentabilidad cero, ya que no se produjo
ningun accidente con baja en toda la empresa durante los 12 meses del afio.
La colaboracién, el compromiso y la profesionalidad de la plantilla de todos
los centros de Ercros han hecho posible que se pueda conseguir este
importante logro.

Direccion y sindicatos aprueban un plan de reordenacion de la plantilla

La Direccion de Ercros y los representantes de las centrales sindicales, UGT,
CCOO y USO alcanzaron el 28 de abril de 2003 un acuerdo para ordenar las
plantillas de los distintos negocios y centros de la empresa que afecta a 82
personas y que se va a llevar a cabo entre 2004 y 2005.



Cuentas anuales de Ercros, S.A.

Dicho acuerdo ha estado motivado por la reestructuracion de las zonas
comerciales, con el cierre de las oficinas comerciales de Bilbao, Sevilla,
Valencia y Zaragoza, y para contribuir a garantizar la viabilidad de la empresa.

El acuerdo fue presentado ante el Ministerio de Trabajo, que accedié a su
aprobacion en enero de 2004.

Inicio de la fabrica de Cartagena

Con un acto simbolico de colocacion de la primera piedra comenzaron el 15
de abril las obras de construccion de la nueva factoria en Cartagena para la
produccién de fosfatos.

La fabrica ocupa a 29 personas de forma directa y a otras 150 de forma
inducida. Su construccion ha requerido un desembolso de mas de 12 millones
de euros, para cuya financiacién Ercros ha contado con el apoyo técnico de la
Comunidad Auténoma de la Region de Murcia.

En el pasado mes de diciembre, la fabrica recibi6 la Autorizacion Ambiental
Integrada de la Direccion General de Calidad Ambiental de la Comunidad
Auténoma de la Region de Murcia, conforme a la Ley de Prevencion y Control
Integrados de la Contaminacién, conocida por sus siglas en inglés, IPPC.

Ercros ha sido la primera industria de la region de Murcia en adaptarse a la
IPPC. Para obtenerla se han empleado las mejores técnicas disponibles

en el disefio y construccion de la nueva planta y en el proceso de fabricacion
del producto, el cual no produce efluentes sélidos o liquidos ni residuos
industriales y las emisiones a la atmdsfera son sensiblemente inferiores

a las establecidas por la actual legislacion.

Agrocros obtuvo la certificacion de calidad

El 16 de diciembre, Agrocros obtuvo para sus fabricas de Silla y Catadau la
certificacion de Aenor, 1ISO 9001-2000, para su sistema de gestion

de la calidad, que afecta a la formulacién, el envasado, el almacenamiento y
la expedicion de productos fitosanitarios.

Acuerdo con la fiscalia de Tarragona

En enero de 2003, seis empleados de la empresa, que fueron objeto en 1993
de una querella por un presunto delito contra el medio ambiente en la fabrica
de Flix (Tarragona), y la fiscalia de Tarragona alcanzaron un acuerdo, que fue
ratificado por la seccién segunda de la Audiencia Provincial de Tarragona, en
el que se evidencia que los acusados no produjeron dafio efectivo a las
personas ni al medio ambiente, sino solamente una situacion de riesgo. El
acuerdo contempla para cinco de ellos una condena de seis meses y un dia
de prision menor y una multa de 30.100 euros y la retirada de la acusacion
para el sexto.

En cuanto a la responsabilidad civil, se reconoce que ya se ha satisfecho lo
relativo a la destruccion de residuos almacenados, a la adecuacion de

los suelos de los almacenes y a la instalacion de una estacion depuradora

de aguas residuales. Respecto a las riberas y fangos del rio Ebro, en

ejecucion de sentencia, se determinara si hubo un incremento significativo de
concentracion de contaminantes durante el periodo objeto de la querella. Por
Gltimo, el acuerdo exonera a los acusados de la posible afectacion histérica
de dichas riberas y fangos.

Colaboracion para la restauracion de la Vall Salina

El presidente de Ercros junto con el director general d’Energia i Mines de la
Generalitat de Catalunya y el alcalde de Cardona se comprometieron a
ampliar el convenio de restauracion y proteccion de la Vall Salina, firmado en
marzo de 2001.

El proyecto incluye acelerar la eliminacion de los residuos acumulados en la
Vall Salina, que impiden el paso del agua hasta el rio Cardener; iniciar

la eliminacion de los lodos acumulados; estudiar alternativas para sellar las
cavidades producidas por la captura del rio Cardener hacia la antigua mina de
potasa para evitar las filtraciones de agua en la mina; la revegetacion del valle
y la constitucién en Cardona de un centro de estudios de la sal.
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17. 4 Informe de gestion de Ercros, S.A.

a) Evolucion de los negocios en el ejercicio 2003

A lo largo de 2003 se han ido consolidando las expectativas de reactivacion
de la economia internacional, de modo que el afio finalizé mejor que como
habfa empezado, cuando las dudas sobre la recuperacion internacional y los
riesgos de la guerra de Irak enturbiaban el panorama econémico. Ahora se
estima que la recuperacion econémica internacional esté afianzada gracias al
empuje de los EEUU y al despegue de economias asiaticas, como Japén, China
e India. Incluso en la UE empiezan a multiplicarse las sefiales de reactivacion,
dentro del débil pulso que todavia aqueja a los principales paises de la zona.

Es de nuevo la economia de los EEUU la que ejerce de motor de la recuperacion
mundial. A los dos grandes estimulos aplicados hasta ahora por la
administracion americana: el recorte de tipos de interés, situados en el 1% a
finales de 2003, y las rebajas fiscales, se ha unido en los Gltimos meses la
depreciacion del délar, cuyo cambio ha pasado de 1,02 a 1,26 ddlares/euro entre
enero y diciembre, lo que supone una inestimable ayuda para las exportaciones
y mitiga los efectos perjudiciales de su abultado déficit comercial. Esta mejoria
se refleja en el crecimiento del PIB que ha pasado del 2,2% de 2002 al 3,1% de
2003. Por su parte, la tasa de crecimiento de los precios ha sido del 2,3%, con
una subida de siete décimas respecto a la de 2002.

La favorable marcha de las economias norteamericana y asiatica se contrapone
con la evolucién de las principales economias europeas que muestran mayor
resistencia para salir del estancamiento y encarar definitivamente la recuperacion.
Prueba de ello es la pobre tasa de crecimiento del PIB en la zona euro, que se
situd en 2003 en el 0,4%, afectada negativamente por las economias alemana y
francesa. Uno de los elementos que mas ha agravado la situacion ha sido la fuerte
apreciacion del euro frente al délar, un 24% en 2003, que esta incidiendo
negativamente en la actividad exportadora y comienza a erosionar el superavit
comercial. Esta situacion ha desencadenado un escenario de bajos tipos de interés,
en torno al 2%. Pese a este bajo ritmo de actividad econémica, la inflacion en la
zona del euro se ha situado en diciembre en el 2,1%. Para el conjunto de los
paises de la eurozona el déficit pablico ha alcanzado el 2,8% del PIB. En 2003, los
costes del factor trabajo han tenido un crecimiento moderado aunque con escasa
sensibilidad respecto a la evolucion de la productividad. La tasa de paro ha crecido
hasta el 8,8%, cuatro décimas mas que un afio atras.

La economia espafiola se aparta del guién de depresion de la mayor parte de
sus socios y sigue presentando unos resultados favorables. Este escenario
positivo se refleja en la mejora de cuatro décimas en la tasa de crecimiento
del PIB, que se ha situado en el 2,4%, gracias al empuje experimentado por la
demanda interna que ha crecido ocho décimas y ha quedado fijada en el
3,4%. Los dos pilares en que se ha asentado esta mejoria han sido: por una
parte, el aumento del consumo, sobre todo publico pero también privado, que
en conjunto ha superado en tres décimas la cifra de 2002; y, por la otra, la
marcha del sector de la construccion. Otras notas positivas han sido la
evolucion de los precios, con un IPC interanual a diciembre del 2,6% frente al
4% de 2002, y un superavit de tres décimas del PIB en las cuentas publicas.

La cara oscura la presenta la demanda externa que ha restado un punto
porcentual al crecimiento del PIB. La debilidad también se ha hecho patente
en la marcha de la industria: tanto desde el punto de vista de la inversion en
bienes de equipo, que se ha ido deteriorando a medida que avanzaba el afio,
como del empleo industrial, que ha saldado el ejercicio con la destruccion de
200.000 puestos de trabajo. Para el conjunto de la economia en 2003 se
crearon 290.000 nuevos empleos, con un crecimiento en el nimero de
empleados del 1,8% respecto al afio anterior.

En cuanto al sector quimico, la crisis internacional a la que ha estado
sometido el ejercicio 2003 y el encarecimiento del euro han debilitado los
indices de produccién y el comercio internacional de los agentes europeos, lo
que ha rebajado el incremento de la cifra de ventas a un modesto 1,6%
respecto a 2002, que se ha visto acompafiado por un estrechamiento de
margenes debido al alto coste de la energia y los aprovisionamientos,
especialmente los derivados del petréleo.

En Espafia, el sector ha mantenido un comportamiento mas positivo y, segin
Feique, la patronal del sector, el afio se ha cerrado con un crecimiento del 4%,
el triple del estimado para el conjunto de la industria quimica europea. Las
causas de este mayor crecimiento radican principalmente en el aumento de la
demanda interna de productos quimicos, con un especial protagonismo de los
subsectores de farmacia y detergentes. Por el contrario, los resultados de la
quimica basica han estado mas acordes con la débil situacion de la economia
internacional.
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Para Ercros, 2003 ha sido un afio dificil. El alto precio del petréleo y la fuerte
apreciacion del euro frente al ddlar, especialmente a partir de la segunda
parte del afio, han sido los principales causantes del deterioro de los
resultados, que también se han visto afectados por la persistencia de la
debilidad en los principales mercados en que opera la compafifa.

La division de Quimica basica ha sufrido una fuerte presion a la baja en los
precios de los productos finales, particularmente la sosa caustica y el acetato
de etilo, que han experimentado descensos anuales del 30% y del 35%,
respectivamente. Esta reduccion de los precios ha coincidido con el
encarecimiento de las materias primas derivadas del petrdleo, particularmente
el etileno, y con una mayor competencia de los paises del area délar,
favorecidos por el tipo de cambio.

La division de Agroquimica y alimentacion animal ha sido la que ha
presentado un peor comportamiento, ya que a la ralentizacion del mercado
del fosfato bicélcico, que ha forzado una caida del 46% de su precio entre
enero y diciembre, se ha unido las consecuencias del cese de la produccién en
la fabrica de Cartagena.

El afio se ha presentado mas favorable para la division de Farmacia, que se ha
visto recompensada por la buena marcha que estan experimentando las
ventas de los nuevos productos. En tanto que la division de Emulsiones ha
experimentado un crecimiento de su cifra de negocios gracias a la mejora de
los precios de los productos finales y del volumen de ventas, que se ha visto
empafiada por la subida del coste de los aprovisionamientos, con el
consiguiente estrechamiento de margenes.

b) Situacion de la Sociedad

Las cuentas anuales de Ercros, S.A,, establecidas en el marco del Cédigo de
Comercio, representan su situacion econémica y financiera al cierre del
ejercicio. Respecto a los distintos epigrafes de la cuenta de resultados y del
balance cabe hacer las siguientes consideraciones:

El activo de la Sociedad a 31 de diciembre de 2003 importd 153,22 millones
de euros, un 10% inferior al obtenido en 2002. Los fondos propios
disminuyeron un 13%, hasta alcanzar los 126,10 millones de euros, lo que
representa el 83% del pasivo total.

Los ingresos de Ercros en 2003 fueron de 1,22 millones de euros frente a los
0,11 millones alcanzados un afio antes por la realizacion de existencias. Los
resultados extraordinarios fueron negativos por 14,69 millones de euros
debido a la mayor dotacion de provisiones sobre diversas contingencias
histéricas de la compafifa. Este cambio no obedece a ninguna variacién en las
contingencias sino que responde a la voluntad de la compafiia de aplicar
criterios mas estrictos en la valoracion de las mismas, de acuerdo con las
recomendaciones de mayor prudencia imperantes en el mercado. Esta es
también la causa de que las provisiones a largo plazo hayan doblado su
importe.



17.4 Informe de gestion

c) Evolucidn previsible de los negocios en el ejercicio 2004

2004 se presenta para Ercros con unas perspectivas mas esperanzadoras que
el ejercicio pasado, en linea con la consolidacion de la recuperacion de la
economia norteamericana y los indicios de mejora en Francia y Alemania, que
ya empiezan a producir efectos alcistas en el precio de los principales
productos de la compafiia. Este cambio de coyuntura, atin demasiado débil e
insuficiente para impulsar una mejoria sostenible, se manifestara mas
claramente a medida en que se abarate el coste del petrdleo y se aprecie el
délar.

La mejora en el resultado de explotacion vendra de la mano, por un lado, de
la puesta en marcha de la nueva fabrica en Cartagena y de las dos plantas de
Aranjuez. En el primer caso, por los efectos que tendra la sustitucion del
margen comercial por el margen de produccion en la venta de fosfatos y por
la incorporacion del fosfato monocélcico en el portafolio de la compafiia y, en
el segundo, por la mayor capacidad de produccion de nuevos productos de
Farmacia, que a su vez gozan de unos margenes superiores a los de los
productos tradicionales. Y por el otro, del plan de reduccién de costes y
mejora de la productividad, que ya se ha empezado a aplicar, para hacer
frente a la excesiva rigidez de los gastos fijos. Entre las medidas llevadas a
cabo destaca la reorganizacion del area comercial, con el cierre de oficinas
tanto en Espafia como en Europa, y el acuerdo de jubilaciones anticipadas
alcanzado con los sindicatos.

Asimismo, Ercros tiene previsto continuar, a lo largo del afio, el proceso de
venta de activos inmobiliarios no productivos, el mas significativo de los
cuales es la segunda mitad del terreno de EI Hondon.

d) Actividades en materia de investigacion y desarrollo

Las actividades en materia de investigacion y desarrollo se realizan en las
distintas sociedades con actividad industrial que forman el Grupo. Por tanto,
la exposicion de este capitulo se presenta en el informe de gestion del Grupo.

e) Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

La relacion de los acontecimientos significativos ocurridos en Ercros con
posterioridad al cierre del ejercicio se detallan en la Nota 18 de la memoria de
las cuentas anuales de la Sociedad.

f) Acciones propias

No existen acciones de Ercros adquiridas y conservadas en cartera por la
propia Sociedad o por persona interpuesta. La Junta General de 23-5-03
autorizo al Consejo de Administracion para que durante el plazo de 18 meses,
pueda adquirir directamente o a través de las sociedades de su Grupo,
acciones de la propia Sociedad, hasta el maximo permitido por la Ley, por un
precio o contravalor que oscile entre el 500% y el 100% de su valor nominal.
El Consejo de Administracién no ha hecho uso de esta autorizacion.

La Sociedad no dispone de ningtn plan de opciones sobre acciones
(stock options) para sus empleados.
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18.1 Series histéricas abreviadas

Grupo Ercros. Balances consolidados

Millones de euros

Activo 31-12-03 31-12-02 31-12-01 31-12-00 31-12-99
INMOVILIZADO 245,95 230,07 216,53 218,76 220,93
Gastos de establecimiento 025 0,57 0,94 134 179
Inmovilizaciones inmateriales 12,15 12,41 12,21 9,98 7,07
Inmovilizaciones materiales 215,36 202,88 198,03 200,57 205,24
Inmovilizaciones financieras 18,19 14,21 535 6,87 6,83
FONDO DE COMERCIO DE CONSOLIDACION - - 0,02 0,04 0,07
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 2,70 3,59 5,57 8,09 10,94
ACTIVO CIRCULANTE 104,90 106,48 115,72 115,27 115,17
Existencias 2356 25,40 2354 30,22 28,51
Deudores 70,99 69,33 73,65 71,95 65,87
Inversiones financieras temporales 344 2,03 4,29 3,88 9,59
Tesoreria 5,00 7,46 11,04 564 6,27
Ajustes por periodificacion 191 2,26 3,20 3,58 4,93
TOTAL ACTIVO 353,55 340,14 337,84 342,16 347,11
Pasivo

FONDOS PROPIOS 127,08 144,90 137,55 129,00 128,94
Capital suscrito 84,21 84,21 84,21 84,21 80,40
Reservas 60,69 53,34 4479 43,02 47,63
Resultados del ejercicio -17,82 7,35 8,55 1,77 0,91
SOCIOS EXTERNOS 0,72 0,69 1,12 1,23 1,55
DIFERENCIA NEGATIVA DE CONSOLIDACION - - - 0,01 0,01
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 2,31 2,18 3,94 3,15 4,13
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 24,30 17,42 53,52 57,58 61,18
ACREEDORES A LARGO PLAZO 99,08 80,48 40,42 43,03 51,49
ACREEDORES Y PROVISIONES A CORTO PLAZO 100,06 94,47 101,29 108,16 99,81

TOTAL PASIVO 353,55 340,14 337,84 342,16 347,11
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Grupo Ercros. Cuentas de pérdidas y ganancias consolidadas

Millones de euros

Conceptos 2003 2002 2001 2000 1999

INGRESOS 218,31 247,50 284,15 256,29 239,20
GASTOS -236,28 -238,53 -259,60 -244,52 -232,14
RESULTADO DE EXPLOTACION -17,97 8,97 24,55 11,77 7,06
Resultados financieros -1,91 -543 -9,84 -11,97 -9,28
Ajustes de puesta en equivalencia y otros -0,01 0,01 -0,06 -0,02 0,01
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -19,89 3,55 14,65 -0,22 -2,21
Resultados extraordinarios 2,15 4,05 -6,14 172 3,66
RESULTADO CONSOLIDADO ANTES DE IMPUESTOS -17,74 7,60 851 1,50 1,45
Impuestos sobre beneficios -0,05 -017 -0,07 -0,04 -0,50
RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO -17,79 7,43 8,44 1,46 0,95
Resultado atribuido a socios externos -0,03 -0,08 011 0,31 -0,04

RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE -17,82 7,35 8,55 1,77 091




18.1 Series histéricas abreviadas

Ercros, S.A. Balances

Millones de euros

Activo 31-12-03 31-12-02 31-12-01 31-12-00 31-12-99
INMOVILIZADO 139,95 157,40 126,18 119,18 112,84
Gastos de establecimiento 0,20 0,56 093 1,30 164
Inmovilizaciones materiales 0,23 0,64 0,74 143 145
Inmovilizaciones financieras 139,52 156,20 124,51 116,45 109,75
GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 0,06 0,14 0,02 - -
ACTIVO CIRCULANTE 13,21 13,04 11,14 12,86 16,11
Existencia 0,01 085 093 0,96 1,10
Deudores 11,92 10,86 9,92 10,38 12,35
Inversiones financieras temporales 1,15 117 0,22 135 2,40
Tesoreria 0,04 0,04 0,03 0,17 0,26
Ajustes por periodificacion 0,09 012 0,04 - -
TOTAL ACTIVO 153,22 170,58 137,34 132,04 128,95
Pasivo

FONDOS PROPIOS 126,10 144,15 118,53 111,97 103,69
Capital 84,21 84,21 84,21 84,21 80,40
Reservas 59,94 34,32 27,76 26,14 21,73
Resultados del ejercicio -18,05 25,62 6,56 1,62 1,56
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 20,55 10,11 12,73 17,83 23,16
ACREEDORES A LARGO PLAZO 2,13 3,67 0,43 0,01 0,02
ACREEDORES A CORTO PLAZO 4,44 12,65 5,65 2,23 2,08
TOTAL PASIVO 153,22 170,58 137,34 132,04 128,95
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Ercros, S.A. Cuentas de pérdidas y ganancias

Millones de euros

Conceptos 2003 2002 2001 2000 1999
INGRESOS 1,22 0,11 0,95 443 4,04
GASTOS -4,49 -331 -3,45 -3,14 -3,59
RESULTADO DE EXPLOTACION -3,27 -3,20 -2,50 1,29 0,45
Resultados financieros -0,09 -0,08 0,24 0,16 0,05
RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -3,36 -3,28 -2,26 1,45 0,50
Resultados extraordinarios -14,69 28,90 8,82 017 1,06
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -18,05 25,62 6,56 1,62 1,56

Impuesto sobre Sociedades - - - - -
RESULTADO DEL EJERCICIO -18,05 25,62 6,56 1,62 1,56
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18.2 Glosario
Division de Quimica basica
Acetaldehido

Liquido incoloro, de olor penetrante caracteristico. Se emplea en la fabricacion
de acetato de etilo, vinilo, fertilizantes, polialcoholes, explosivos y derivados
piridinicos. También se usa como intermedio en sintesis quimica.

Ercros es el Unico fabricante espafiol de acetaldehido. En su planta de
Tarragona tiene instalada una capacidad de produccién de 90.000 toneladas
anuales. Se fabrica por oxidacién de etileno y se obtiene con una riqueza
>99,5% y una densidad a 20°C de 778 gr./I. La comercializacion se hace en
cisternas de acero inoxidable presurizadas con nitrégeno.

Acetato de etilo

El acetato de etilo (éter acético, etanoato de etilo) es un liquido incoloro, muy
volatil, poco soluble en agua pero si en disolventes organicos. Tiene multiples
aplicaciones como disolvente en pinturas, barnices y lacas y en la fabricacion
de tintas de impresion y de adhesivos. En la industria farmacéutica se emplea
como agente extractor y en la de alimentacion, en la fabricacion de sabores
artificiales.

En la fabrica de Tarragona se producen 60.000 toneladas anuales, a partir del
acetaldehido y se obtiene con una riqueza >99,8%. Su densidad a 20°C

es de 902 gr./l. Ercros es el segundo fabricante en Europa de acetato de etilo y
el tnico en el mercado nacional, con una penetracion del 60% de las ventas.
Se comercializa en cisternas de acero inoxidable.

Acido clorhidrico

Disolucién acuosa de cloruro de hidrégeno. Liquido incoloro, fumante, con
olor irritante, de reaccién fuertemente acida y muy corrosivo. Es conocido
popularmente con el nombre de salfumant. Se emplea principalmente en el
decapado de metales y en la fabricacion de tintes y colorantes, gelatinas,
caucho sintético, cloruros metalicos y productos farmacéuticos. También tiene
aplicaciones en el tratamiento de efluentes y en la regeneracion de resinas de
intercambio i6nico en tratamiento de aguas.

La factorfa de Flix tiene instalada una capacidad para producir 210.000
toneladas anuales de este producto. Se produce con riquezas en CIH del 32%
y el 34-35% y su densidad depende de ella. La que corresponde a la riqueza
34-35% es de 1.172 gr./I. Se comercializa en cisternas de poliéster reforzado
con fibra de vidrio, o de acero recubierto interiormente con ebonita o
materiales plasticos.

Acido nitrico

En funcion de los 6xidos de nitrégeno que lleve disueltos, el acido nitrico
puede tener una apariencia incolora, amarillenta o rojiza. Es un liquido
fumante, corrosivo y fuertemente oxidante. Es soluble en agua en todas las
proporciones. Por la accion de la luz o del calor se descompone dando 6xidos
nitrosos. El acido nitrico se emplea en los procesos de fabricacion de
fertilizantes, explosivos, colorantes, agua regia, nitrocelulosas, derivados
nitrados y como intermedio en la produccién de espumas rigidas y flexibles
para mobiliario. En menor cantidad se emplea en galvanoplastia y metalurgia.

Ercros produce, en su factorfa de Tarragona, acido nitrico fuerte de
concentracion 98,5% y écido nitrico débil de 60-62%. La densidad

del producto varfa segn la concentracién: la del &cido fuerte es de 1.513 gr./I
y la del débil 1.376 gr./I. La planta de produccion tiene una capacidad de
39.000 toneladas anuales. El &cido fuerte se comercializa en camiones cisterna
y contenedores de aluminio y el débil en cisternas de acero inoxidable. Los
mercados de este producto son Espafia, Portugal y el sur de Francia.

Cloro

El cloro es un gas de color amarillo-verdoso y olor sofocante. En estado
gaseoso es 2,5 veces mas pesado que el aire y en estado liquido tiene una
densidad 1,5 veces la del agua. Se produce por electrdlisis de disoluciones
acuosas de cloruros alcalinos y se emplea en la fabricacion de agroquimicos,
plasticos (principalmente PVC y poliuretanos), materiales de construccion en
general y productos farmacéuticos. También esta indicado para el tratamiento
de aguas por sus propiedades altamente desinfectantes.
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La mayor parte de la produccion de cloro, cuya planta de Flix tiene una
capacidad de 150.000 toneladas anuales, se destina al autoconsumo como
materia prima para la fabricacion de derivados clorados. Se comercializa licuado
en cisternas de acero al carbono y en cilindros contenedores de 500 y 1.000 kg.

Clorometanos
Cloroformo

El cloroformo (triclorometano) es un liquido incoloro, de olor etéreo agradable
y caracteristico y sabor punzante. Es inflamable y no explosivo en condiciones
normales de utilizacion, es poco soluble en agua pero miscible en la mayorfa
de los disolventes organicos. El cloroformo se emplea principalmente como
materia prima para la fabricacion de clorodifluormetano CHCIF2 (freén 22).
También se emplea como disolvente de extraccion de sustancias naturales
tales como penicilina, aceites esenciales y alcaloides.

Se fabrica, junto con el cloruro de metileno, por hidrocloracién de metanol y
posterior cloracion del cloruro de metilo. Se obtiene con una riqueza superior al
99,96%. Su densidad a 20°C es de 1.489 gr./I. Ercros es el principal suministrador
del mercado nacional de cloroformo, que también exporta a paises de la UE y de
Asia. La fabrica de Flix (Tarragona) tiene una capacidad de produccién de unas
20.000 toneladas anuales de este producto, dependiendo de las condiciones de
funcionamiento de la planta. Se comercializa en cisternas de acero inoxidable.

Cloruro de metileno

El cloruro de metileno (diclorometano, dicloruro de metileno) es un liquido volatil,
incoloro, de olor dulce agradable. Poco soluble en agua pero miscible en la mayoria
de los disolventes organicos, es practicamente ininflamable y no explosivo en
condiciones normales de utilizacion. Se fabrica, junto con el cloroformo, por
hidrocloracién de metanol y posterior cloracion de cloruro de metilo. Se obtiene
con una riqueza superior al 99,5% y una densidad a 20% de 1.325-1.335 gr/l.

Se emplea principalmente como disolvente, tanto en la eliminacion de
pinturas y barnices como en su fabricacién. Otras aplicaciones incluyen la
fabricacion de aerosoles para agroquimica y limpieza doméstica. En las
industrias farmacéutica y alimentaria se emplea en menor medida como
agente extractor de aceites comestibles y aromatizantes.

Se comercializa en cisternas de acero inoxidable. Ercros exporta el 33% de las
ventas de este producto a paises de la UE.

Disolventes clorados

Los disolventes clorados constituyen una parte importante de la produccion
de Ercros en Flix (Tarragona) por su alta capacidad de absorcion del cloro
producido en la fabrica. El principal disolvente clorado producido es el
percloroetileno. La capacidad instalada suma unas 50.000 toneladas anuales
para el conjunto de los disolventes basicos. Ercros exporta el 86% de los
disolventes que fabrica, principalmente a los paises de la UE, EE.UU. y Extremo
Oriente.

Percloroetileno

El percloroetileno (tetracloroetileno, etileno perclorado) es un liquido incoloro,
con olor a éter, que mezcla con alcohol, éter y aceites en todas sus
proporciones pero es insoluble en agua. No es inflamable ni explosivo en
condiciones normales de utilizacién. Se obtiene mediante percloracion de
propileno/propano, con una riqueza superior al 99,8% y una densidad a 20°C
de 1,623 gr./I.

Ercros ha registrado un percloroetileno altamente estabilizado con el nombre
comercial de Perkimia®. Su mayor estabilidad respecto de otros disolventes
clorados, conseguida por adicion de estabilizantes especiales, le permite
soportar las condiciones de operacion en el desengrase al vapor de metales y
sus aleaciones, como aluminio, magnesio, zinc y bronce, y proteger la
superficie a desengrasar del ataque de acidos, alcalis y oxidantes.

La compafifa es la Unica fabricante espafiola de percloroetileno y la primera
en el ranking de ventas nacionales. La compafifa exporta el 60% de sus ventas
a un gran nimero de paises. Tanto el producto genérico como Perkimia® se
comercializan en cisternas de acero inoxidable y en bidones de chapa de acero
al carbono de 320 kg.
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Hipoclorito sédico

El hipoclorito sodico (lejia de hipoclorito, Agua de Javel) es un liquido amarillo-
verdoso, transparente, ligeramente alcalino, muy oxidante y con ligero olor a
cloro. Es inestable y pierde cloro activo con el paso del tiempo y con la
temperatura. Este producto se obtiene por reaccion de cloro con una solucién
acuosa de hidréxido sddico. Ercros produce un hipoclorito con un contenido en
cloro activo superior a 180 gr/I. y una densidad de 1.269 gr./I.

El gran poder del hipoclorito sédico como blanqueante, desinfectante y
agente oxidante le ha abierto las puertas al mercado de la fabricacion de
papel y de textiles. Otro gran mercado es el doméstico, en el que se consume
en forma de lejia. También se emplea en tratamiento de aguas potables

y residuales, por su fuerte accion biocida, y en el saneamiento de aguas de
piscinas. Otras aplicaciones son la fabricacion de productos destinados a la
agricultura, artes graficas, farmacia y metalurgia.

Ercros es el primer productor espafiol de hipoclorito sodico. Las instalaciones
de Flix donde se fabrica este producto tienen una capacidad superior a las
200.000 toneladas anuales. La mayor parte de la produccion se destina a

abastecer el mercado nacional, donde Ercros tiene una participacion del 30%.

Se comercializa en cisternas de poliéster reforzado con fibra de vidrio o de
acero recubierto interiormente con ebonita o materiales plasticos.

Sosa caustica

La sosa caustica (lejia de sosa, hidréxido sédico), como disolucion acuosa del
hidréxido sédico, es un liquido incoloro, transparente, viscoso y muy alcalino
que absorbe la humedad y el anhidrido carbénico atmosférico. Ercros obtiene
sosa caustica mediante electrdlisis del cloruro sédico, en la que también se
obtiene cloro e hidrégeno. La sosa liquida obtenida tiene un 48-50% de
contenido en hidréxido y una densidad de 1.525 gr./I. La sosa caustica

es, junto con el cloro, el producto basico de la fabrica de Flix (Tarragona) de
Ercros. La capacidad instalada de la planta es de 170.000 toneladas anuales.

Es uno de los productos quimicos con mayor presencia en la actividad
industrial. Su empleo se extiende a los siguientes mercados:

- Quimica organica e inorganica: fabricacion de compuestos de sodio que
pueden, a su vez, ser intermedios -como el fenolato sédico- en la
preparacion de la aspirina o producto final como el hipoclorito sodico,
importante blanqueante y desinfectante base de lejias.

- Industria textil: operaciones de acabado y apresto como el mercerizado, en
el que mejora el brillo y la absorcion de tintes, la limpieza removiendo ceras
y pectinas y el blanqueado con un agente oxidante.

- Detergentes y tensoactivos: interviene en la hidrolisis de grasas y aceites
animales y vegetales para producir los detergentes. En la fabricacion de
polvos intervienen, ademas, otros compuestos de sodio en los que también
esta presente la sosa.

- Produccion de gas y petréleo: se emplea en perforacion para controlar el pH
de los barros y lodos y como bactericida. En el refino de petrdleo se usa para
extraer azufre, compuestos de azufre y acidos.

- Produccién de aluminio: extraccion de la alimina de la bauxita, mineral base.

- Industria de la celulosa y papel: la sosa acttia sobre la pulpa para producir
celulosa. En la industria papelera blanquea la materia prima reciclada.

- Industria del rayén: disolucion de la lignina de la pulpa.

- Industria alimentaria: refino de aceites animales y vegetales, limpieza de
botellas y equipos de fabricacion de cervezas y pelado de patatas, frutas y
vegetales.

- Tratamiento de aguas: control de pH y regeneracion de resinas ionicas.

- Industria agricola: tratamiento de la paja para mejorar su valor nutritivo y
digestibilidad y limpieza de equipos lacteos.

- Otros usos: decapado de pinturas, agente extractor en el secado, en el
esmaltado e incluso en el desengrase y la limpieza de metales.

La mayor parte de la produccion de sosa caustica de Ercros se destina a
abastecer el mercado nacional, exportandose el 13% a paises de la UE y de
Africa. Se comercializa en cisternas de acero inoxidable.
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Division de Farmacia
Acido fusidico

El &cido fusidico, que se produce en la fabrica de Aranjuez (Madrid), es un
antibiético esteroidico, con accién bacteriostatica por inhibicion de la sintesis
proteica bacteriana. Actlia fundamentalmente sobre bacterias gram positivas
aertbicas o anaerdbicas, especialmente sobre estafilococos aureus.

N°CAS: 6990-06-3; farmacopeas de referencia: EP 1997 y BP 99.
Fusidato sodico

El fusidato sodico, sal sédica del &cido fusidico, es un antibiético esteroidico
fabricado en Aranjuez, con accién bacteriostatica por inhibicion de la sintesis
proteica bacteriana. Actlia fundamentalmente sobre bacterias gram positivas
aertbicas o anaerdbicas, especialmente sobre estafilococos aureus.

NOCAS: 751-94-0; farmacopeas de referencia: EP 1997 y BP 99.
Eritromicina

La eritromicina es un antibiético antibacteriano de amplio espectro, especialmente
indicado en el tratamiento de las afecciones respiratorias y cutaneas.

Es el principal producto de la division de Farmacia y se produce en la factoria
de Aranjuez. Ercros es el segundo fabricante mundial de eritromicina base,
sales y derivados, con una cuota del 11% de la produccién del mercado libre.
Parte de la eritromicina de base que se fabrica se comercializa directamente,
aunque la mayor parte de la produccion se consume en el propio centro como
materia prima para fabricar sales y derivados de este producto.

Tanto la eritromicina base como las sales y derivados se comercializan en
bidones de fibra de cartén reforzados, con doble bolsa interior de polietileno,
de 25 kg. de peso neto.

Eritromicina base

La eritromicina base es un antibiético macrélido con accién bacteriostatica,
fabricado por Ercros en Aranjuez. Tiene un espectro moderadamente amplio,
con accién mas marcada sobre bacterias gram positivas, aunque también es
activo frente a algunas bacterias gram negativas.

N° CAS: 114-07-8; familia: macrolidos; farmacopeas de referencia: BP 99, USP
24y EP 1997.

Sales de eritromicina

Antibidticos macrélidos con accion bacteriostatica. De espectro moderadamente
amplio, con accién mas marcada sobre bacterias gram positivas, aunque
también son activos frente a algunas bacterias gram negativas.

Eritromicina estearato, eritromicina etilsuccinato

Presentan una sensibilidad a la inactivacién écida significativamente inferior a
la de la eritromicina.

Estearato: N° CAS: 643-22-1; familia: macrdlidos; farmacopeas de referencia:
BP 99, USP 24 y EP 1997 supl. 2000.

Estilsuccinato: N° CAS: 126414-62-6; familia: macrdlidos; farmacopeas de
referencia: BP 99, USP 24 y EP 1997.

Eritromicina estolato, eritromicina propionato, eritromicina tiocianato
Presentan una gran resistencia a la inactivacion acida.

Estolato: N° CAS: 3521-62-8; familia: macrdlidos; farmacopeas de referencia:
BP 99, USP 24 y EP 1997.

Propionato: N° CAS: 134-36-1; familia: macrolidos; farmacopea de referencia:
farmacopea francesa.

Tiocianato: N° CAS: 7704-67-8; familia: macrdlidos; farmacopea de referencia:
British Veterinary Codex.
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Derivados de eritromicina
Azitromicina dihidrato, claritromicina

Son antibidticos macrélidos con accién bacteriostatica. De espectro
moderadamente amplio, con accién mas marcada sobre bacterias gram positivas.

Azitromicina: N° CAS: 117772-70-0; familia: azalidos (derivados de los
macrolidos); farmacopea de referencia: USP 24.

Claritromicina: N° CAS: 81103-11-9; familia: macrolido; farmacopea de
referencia: USP 24.

Famotidina

La famotidina es un antisecretor y antiulceroso gastrico que acttia reduciendo
la secrecion gastrica inducida por la histamina, mediante el bloqueo selectivo
de los receptores H. de la histamina de las células parietales gastricas.

Ercros exporta el 80% de la famotidina que fabrica en su factoria de Aranjuez
(Madrid). Se comercializa en bidones de fibra de cartén reforzados, con doble
bolsa interior de polietileno de 25 kg. de peso neto.

N° CAS: 76824-35-6; familia: derivado imidazélico y cianoguanadinico;
farmacopea de referencia: USP 24.

Fosfomicina

La fosfomicina es un antibiético de amplio espectro, practicamente atoxico,
con usos especificos para combatir las infecciones hospitalarias y de las vias
urinarias y genitales.

Ercros es lider mundial de ventas de fosfomicina, con una cuota del 71%. Este
producto, cuyo desarrollo se realiz6 integramente en la empresa, se fabrica en
el centro de produccion de Aranjuez (Madrid).

La empresa comercializa dos sales de fosfomicina: la fosfomicina sédica y la
fosfomicina célcica. Casi la totalidad de la produccion de fosfomicina, que ha
sido registrada en mas de treinta paises, se exporta bajo contratos con
compafifas licenciatarias. Los principales receptores son la UE, Japén y México.

La fosfomicina célcica y la fosfomicina sodica no estéril se comercializan en
bidones de fibra de carton reforzados, con doble bolsa interior de polietileno
de 25 kg. de peso neto. La fosfomicina sédica estéril se comercializa en
envases estériles de aluminio de 10 Kg.

Fosfomicina célcica y fosfomicina sddica

Son antibiéticos del grupo de los fosfonatos con accion bacteriostatica, sales
de la fosfomicina. ActGian inhibiendo el primer paso de la sintesis de la pared
bacteriana. De amplio espectro, aunque con accién mas marcada sobre
bacterias gram positivas, aerébicas y anaerébicas. Son activos frente a muchas
enterobacteriaceas y no presentan resistencia cruzada con otros antibidticos.

Célcica: N° CAS: 26016-98-8; familia: fosfonatos; farmacopea de referencia:
EP 1997 supl. 2000.

Sédica: N° CAS: 26016-99-9; familia: fosfonatos; farmacopea de referencia:
EP 1997 supl. 2000.

Lovastatina

La lovastatina es un principio activo farmacéutico utilizado ampliamente para
reducir el exceso de colesterol y triglicéridos en el plasma y para prevenir la
progresion de la arteriosclerosis coronaria.

La fabrica de Aranjuez empez6 a producir de forma industrial este producto
en 2002. La nueva instalacion de fermentacion para la fabricacion de este
farmaco tiene una capacidad de produccién de 3.000 Kg. anuales.

Ne CAS: 75330-75-5; familia: hipocolesterolemiante; farmacopea de
referencia: EUR. Ph. 1997 Supl. 2001; USP 24, 2000.

Penicilinas semisintéticas
Son antibiéticos betalactamicos con accién bactericida, que actGan inhibiendo
la sintesis y reparacion de la pared bacteriana. De amplio espectro, son activas

frente a la mayoria de cocos aérobicos, gram positivos y gram negativos.

Ercros fabrica en Aranjuez tres clases de penicilinas semisintéticas: la
amoxicilina trihidrato, la ampicilina trihidrato y la cloxacilina sodica.
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El volumen de produccién representa el 2% de la fabricacion mundial. La
empresa comercializa en el exterior mas del 96% de la produccién. Los dos
tipos de penicilinas semisintéticas se envasan en bidones de fibra de carton
reforzados, con doble bolsa interior de polietileno de 25 kg. de peso neto.

Amoxicilina trihidrato
Ademas de las caracteristicas generales de las penicilinas semisintéticas, la
amoxicilina trihidrato es activa frente a la mayor parte de streptomyces

aureus productoras de penicilinasas.

N° CAS: 61336-70-7; familia: aminopenicilinas; farmacopeas de referencia: BP
99 y EP 1997 supl. 2000.

Ampicilina trihidrato
La ampicilina trihidrato no es activa frente a productores de penicilinas.

N° CAS: 7177-48-2; familia: aminopenicilinas; farmacopeas de referencia: USP
24,BP 99y EP 1997,

Cloxacilina sodica
Ademas de las caracteristicas generales de las penicilinas semisintéticas, la
cloxacilina sddica es activa frente las cepas de streptomyces aureus

productoras de penicilinas.

N° CAS: 7091-44-9; familia: isoxazolilpenicilinas; farmacopeas de referencia:
USP 24, BP 99 y EP 1997 supl. 2000.

Division de Agroquimica y alimentacion animal
Fitosanitarios

Ercros fabrica una amplia gama (mas de 150 formulaciones) de productos
fitosanitarios en sus instalaciones de Silla y Catadau (Valencia) y de Huelva.
Estos productos contribuyen al buen estado de los cultivos vegetales y a la
proteccion de las cosechas.

La empresa tiene comprometida con terceros la totalidad de su produccion de
fitosanitarios, que no comercializa directamente.

Fosfatos

Ercros ocupa una posicion de liderazgo en el mercado nacional de fosfatos, en
donde mantiene una cuota del 60% y al cual destina el 80% de sus ventas.
Gracias a su fuerte implantacién por toda la geografia espafiola,
especialmente en las areas ganaderas, la empresa suministra a los productores
més importantes de este mercado. En Europa, Ercros es el tercer fabricante y
capta el 10% de las ventas totales. La empresa también mantiene una
significativa presencia en los paises del arco mediterraneo.

Su produccidn se reparte entre los centros de Flix (Tarragona) y de Cartagena
(Murcia), con una capacidad conjunta de 200.000 toneladas anuales.

El producto se presenta en dos variedades: granulado o fino, y se comercializa
a granel en cisternas de acero al carbono adecuadas para el transporte de
sélidos pulvurulentos, en big-bags de 1.000 Kg. y en sacos de papel de 50 Kg.

Fosfato hicalcico

El fosfato bicélcico (fosfato calcico secundario, bifosfato de cal, fosfato
monodcido de calcio) es un polvo blanco cristalino, sin sabor ni olor, soluble
en &cido clorhidrico, nitrico y acético. Su contenido en fésforo y calcio,
elementos basicos en la dieta animal, dan al fosfato bicalcico una presencia
importante en la fabricacion de piensos para alimentacién animal, sobre todo
a partir de la prohibicion de las harinas de carne decretada por la UE. Algunas
aplicaciones de menor importancia se dan en la fabricacion de productos
destinados a la agricultura, artes graficas, farmacia y metalurgia.
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El producto obtenido tiene una riqueza en fosforo superior al 17,5% y en
calcio superior al 24%. Su solubilidad al citrico del 2% es superior al 98% de
fosforo total.

Fosfato monocalcico

El alto contenido en fésforo del fosfato monocalcico (22,7% frente al 18% del
bicalcico) facilita una mejor asimilacién en los rumiantes y animales
monogastricos y, por su alta concentracion, simplifica y abarata el transporte,
envasado y almacenaje del producto. Por todo ello, el fosfato monocalcico
esta siendo cada vez méas demandado por el mercado.

Sal gema

La sal gema que Ercros extrae de la mina Les Salines, situada en Cardona
(Barcelona), se comercializa como componente en la dieta animal al actuar como
moderador metabdlico y para acelerar el deshielo de carreteras por su alto
contenido en CINa. También tiene otras aplicaciones como el curtido de pieles, la
metalurgia del aluminio, el tratamiento de aguas y los sondeos de hidrocarburos.

Ercros produce anualmente unas 100.000 toneladas de sal gema, cuyo
contenido en CINa es del 97,0-97,5%. El producto es sometido a un eficaz
tratamiento de antiapelmazamiento que facilita su manipulacion y su
dosificacion en el tiempo. La sal gema se comercializa con varias
granulometrias, adecuadas en cada caso a su empleo: el tipo T-C se usa para
el deshielo de carreteras, el tipo T-1 para la fabricacion de piensos compuestos
y el tipo T-2 en la produccion de bloques de sal mineralizada, para ganado
vacuno y ovino. Cualquiera de estas variantes se presenta al mercado a granel,
en hig-bags de 1.000 Kg. y en sacos de 50 y 25 Kg. Ercros exporta mas de la
mitad (54%) de sus ventas, principalmente a Francia, Andorra e Italia.

Sal industrial

Ercros obtiene en sus instalaciones de Cardona (Barcelona) sal sodica para uso
industrial mediante el procesamiento de los residuos salinos que contienen las
escombreras formadas en los antiguos procesos de extraccion de potasa. La
sal obtenida en Cardona es utilizada como materia prima en la industria del
cloro y la sosa. La fabrica de Flix (Tarragona) de Ercros es el principal
comprador de este producto, que también se distribuye a otras empresas del
mercado nacional. La produccién anual es superior a las 500.000 toneladas.

Divisién de Emulsiones
Emulsiones

Ercros produce emulsiones en su centro de Recklinghausen (Alemania). Estos
productos se comercializan principalmente como materia prima para la
fabricacion de pinturas interiores y exteriores y como base para la produccion
de adhesivos y de barnices para maderas -tanto de muebles como de parquet-,
recubrimientos anticorrosivos, tintas para impresién y emulsiones ecoldgicas
con un bajo contenido de materias organicas volatiles.

La produccién anual de Emulsiones supera las 30.000 toneladas. Los
principales mercados son Alemania, Espafia, Suiza, Austria, los paises

escandinavos, Benelux, la Europa del Este y Egipto.

Ercros produce basicamente tres tipos de emulsiones: estireno-acrilicas,
acrilicas y vinilicas.

Emulsiones estireno-acrilicas

Estan especialmente disefiadas para ser aplicadas en la fabricacion de pinturas
interiores de brillo satinado.

Emulsiones acrilicas

Son especialmente apropiadas para fabricar pinturas exteriores de alto brillo y
brillo satinado y para los revoques de superficie rugosa.

Emulsiones vinilicas

Se aplican para producir pinturas exteriores tanto de brillo satinado como
para revogques rugosos.



18.3 indice tematico

Informacién complementaria

18.3 indice temético

Accidentes
Acciones:
Cotizacion
NUmero
Propias
Sobre opciones
Accionistas:
Consejeros
Informacion
Mas significativos
Acontecimientos posteriores al cierre
Actividad de Ercros
Agroquimica y alimentacién animal, division
Aprovisionamientos
Auditoria:
Comision de Auditoria
Empresa auditora
Honorarios
Informe de Ercros
Informe del Grupo Ercros
Autocartera
Balance:
Ercros
Grupo Ercros
Calidad
Capital social
Capitalizacion
Carta del presidente
Cifra de negocios
Codigo de Buen Gobierno
Comision de Auditoria
Comision de Nombramientos y Remuneraciones
Comité de Direccion
Compromiso de Progreso
Compromiso social
Consejo de Administracion
Consejeros
Consejeros accionistas
Remuneracion
Funciones
Reglamento

42,44

21

21,72, 106
21,72,92
21,72

10, 72, 106

9

21,72, 106

81, 11

2,57,101

18, 24, 32-33, 131-132
24

8,10

18, 51, 95
18,51, 95
19

93
21,72,92

96-97
3,52-53
44

21,72, 106
21

14-15
18,76

8

8,10

u

u

45

48-49
9-10

9

10, 72, 106
10, 80, 110
9

8

Constitucion de Ercros
Convenio colectivo
Cotizacion
Cuadro de financiacion de Ercros
Cuadro de financiacion del Grupo Ercros
Cuenta analitica de Ercros
Cuenta analitica del Grupo Ercros
Cuenta de pérdidas y ganancias de Ercros
Cuenta de pérdidas y ganancias del Grupo Ercros
Cuentas anuales de Ercros
Principios contables
Cuentas anuales del Grupo Ercros
Principios contables
Diversificacion
Divisiones:
Agroquimica y alimentacién animal
Emulsiones
Farmacia
Internacional
Quimica basica
Domicilio social
Endeudamiento
Emulsiones, division
Estrategia
Evolucion de los negocios de Ercros en 2003

Evolucion de los negocios del Grupo Ercros en 2003

Evolucion previsible de Ercros en 2004
Evolucion previsible del Grupo Ercros en 2004
Exportaciones
Fabricas

Aranjuez

Cardona

Cartagena

Catadau

Flix

Huelva

Recklinghausen

Silla

Tarragona
Farmacia, division
Filiales y participadas

Ercros Deutschland

Ercros Industrial

7

40

21

n2
82-83
13

84
98-99
3,54-55
95-119
101-103
51-93
60-65
12-13

18, 24, 32-33, 131-132
18, 24, 34-35, 132

18, 24, 30-31, 129-131
36-37

18, 24, 28-29, 126-128
7

12

18, 24, 34-35, 132

12

16-117

18-19, 88-90

18

90-91

24, 36

5

5,30, 38

532,38

532,38, 81, 111

5,32

5,28

532

5,34

5,32

5,28, 38

18, 24, 30-31, 129-131
58-59

85

85



18.3 indice tematico

Formacion

Gastos consolidados

Glosario

Gobierno corporativo

Hechos relevantes del ejercicio
Historia

Informe de gestion de Ercros

Informe de gestion del Grupo Ercros

Innovacion y tecnologia
Internacional, division
Inversiones:

2003

Esfuerzo inversor
1+D
Impuestos sobre beneficios
Impuesto sobre Sociedades
1SO 14001
1SO 9001:2000
Junta General de Accionistas

Reglamento
Materias primas
Medio ambiente
Memoria de Ercros
Memoria del Grupo Ercros
Mercado de valores
Mercados:

Nacional

Exterior
Misién
Objeto social
Pactos parasociales
Péagina web
Plantilla:

Gasto

NUmero de personas
Principios de actuacion de Ercros
Produccién:

Centros

Volumen
Productos

Acetaldehido

Acetato de etilo

Acido clorhidrico

40

18

126-132

8-11

16-17, 86-87, 114-115
2

106-107

80-83

46-47, 91-92

36-37

38-39

13
46-47, 91-92
78
108-109
43

44

89

8, 81

24
43-44, 86
101-115
57-87

21

21,76
21,76
2

7
21,80
48

40, 76
40, 76
2

5

2

18,24
28-29, 126
18, 28, 126
28, 126

Acido fusidico
Acido nitrico
Amoxicilina
Azitromicina
Claritromicina
Cloro
Cloroformo
Clorometanos
Cloruro de metileno
Disolventes clorados
Emulsiones acrilicas
Emulsiones estireno-acrilicas
Emulsiones vinilicas
Eritromicinas
Famotidina
Fitosanitarios
Fosfatos
Fosfato bicalcico
Fosfato monocalclco
Fosfomicina
Fusidato sodico
Hipoclorito sodico
Lovastatina
Penicilinas semisintéticas
Percloroetileno
Sal gema
Sal industrial
Sosa caustica
Quimica baésica, divisién
Razon social
Recursos humanos
Reglamento Interno de Conducta
Relaciones con la comunidad
Resultados consolidados:
De explotacion
De las actividades ordinarias
Del ejercicio
Extraordinarios
Financieros
Seguridad

Serie histdrica de Ercros (1999-2003)
Serie historica del Grupo Ercros (1999-2003)

Stock options

30, 129
29,126

131

130

130
28,126
127
28,127
127
28,127
34,132
34,132
34,132

30, 129-130
31,130
32,131
32,131-132
18,32, 131
32,132

30, 130
129
28,127

30, 130

31, 130-131
28,127
32,132
32,132

18, 28, 126-128
18, 24, 28-29, 126-128
7

40-41

8, 86, 114
40-41

18, 77
18

18, 77
18, 77
18

42
124-125
123-124
21,72



18.4 indice de cuadros y graficos

Informacién complementaria

18.4 indice de cuadros y graficos

Datos clave
Accidentes, evolucion del indice de frecuencia
Cifra de negocios por divisiones
Emisiones, evolucion del indice
Estructura de Ercros, divisiones, plantas y productos
Inversiones 2003:
Calidad industrial
Por naturaleza
Por divisiones
Mercados de las divisiones
Objetivos estratégicos
Plantilla por categorias
Plantilla por centros
Plantilla, evolucion
Productos principales
Reclamaciones, evolucién del indice
Resultado de explotacion por divisiones
Datos econémicos y financieros
Accion, evolucion
Accionistas, principales
Cotizacion de Ercros e Ibex 35, comparacion
Cotizacion y volumen negociado
Datos econémicos y financieros
Datos econdmico-financieros y bursatiles
Otros datos e indices
indices bursatiles, evolucién
Ratios bursatiles
Divisién de Quimica béasica
Mercados
Participacion en las ventas de Ercros
Resultados consolidados
Divisién de Farmacia
Mercados
Participacion en las ventas de Ercros
Resultados consolidados
Divisién de Agroquimica y alimentacion animal
Mercados
Participacion en las ventas de Ercros

4,19,

25,

41,

4,19,

42
76
43

5

42
39
39
76
13
76
41
41
25
45
"7

22
21
23
23
20

4
20
22
22

29
29
29

31
31
31

Resultados consolidados
Divisién de Emulsiones
Mercados
Participacion en las ventas de Ercros
Resultados consolidados
Division de Internacional
Mercados
Participacion en las ventas de Ercros
Resultados consolidados
Cuentas anuales del Grupo Ercros
Balance consolidado
Acreedores a corto plazo:
Otros acreedores a corto no comerciales
Sociedades puestas en equivalencia
Acreedores a largo plazo:
Entidades de crédito
Otros acreedores a largo
Activo circulante:
Empresas puestas en equivalencia
Existencias
Fondos propios:
Capital suscrito
Reservas en sociedades consolidadas
Reservas, otras
Gastos a distribuir en varios ejercicios
Gastos de establecimiento
Ingresos a distribuir en varios ejercicios
Inmovilizaciones financieras
Cartera de valores a largo plazo
Inmovilizaciones inmateriales
Inmovilizaciones materiales
Provision para riesgos y gastos:
Composicion de las cuentas
Provisiones para pensiones
Provisiones, otras
Socios externos
Consejeros con relacién en empresas del sector
Cuadro de financiacion:
Aplicaciones
Origenes

33

35
35
35

37
37
37

3, 52-53

75
75

75
75

71
71

72
72
72
71
66
74
69-70
70
66-67
67-68

74
74
74
73
80

82
82



18.4 Indice de cuadros y graficos

Recursos procedentes de las operaciones
Variacion neta del capital circulante

Cuenta analitica consolidada de pérdidas y ganancias

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas
Ingresos:
Importe neto de la cifra de negocios
Mercado exterior
Mercados
Gastos:
Amortizacién de inmovilizado, dotacién
Empleados distribuidos por categorias
Impuestos de beneficios
Resultado de explotacion por actividades
Resultado del ejercicio
Resultados de sociedades puestas en equivalencia
Resultados extraordinarios:
Gastos o pérdidas
Ingresos o beneficios
Cuentas de las principales sociedades dependientes:
Ercros Deutschland
Ercros Industrial
Informacion sobre medio ambiente
Serie histdrica abreviada 1999-2003
Sociedades dependientes y asociadas
Cuentas anuales de Ercros, S.A.
Balance
Acreedores a corto plazo no comerciales
Acreedores a largo plazo
Activo circulante:
Empresas del Grupo deudor
Existencias
Fondos propios:
Capital suscrito
Reservas, otras
Gastos de establecimiento
Inmovilizaciones financieras
Inmovilizaciones materiales
Provisiones para riesgos y gastos, otras
Consejeros con relacién en empresas del sector

83
83
84
3, 54-55

76
76
76

76
76
78
7
"7
7

7
"7

85

85

86
122-123
58-59

96-97
107
107

105
105

106
107
103
104
103-104
107
10

Cuadro de financiacion:
Aplicaciones

Origenes
Recursos procedentes de las operaciones

Variacién neta del capital circulante
Cuenta analitica de pérdidas y ganancias
Cuenta de pérdidas y ganancias

Gastos:
Dotaciones para amortizacién de inmovilizado
Empleados distribuidos por categorias
Gastos de explotacion, otros

Impuesto sobre Sociedades

Distribucion de resultados, propuesta
Serie histdrica abreviada 1999-2003

n2
n2
13
n2
13
98-99

108
108
108
108-109
102
124-125



Este informe anual, cuya tirada consta de 1.500 ejemplares,
se termind de imprimir en Lleida en mayo de 2004.




Coordinacion: Direccion de Comunicacion de Ercros

© Mayo 2004, Ercros, S.A.

Disefio y produccion: _nuevacocina
Fotografia: Oriol Conesa

Impresion: Fontanet, S.L. (Lleida)




Directorio

Ercros

Sede social

Avda. Diagonal, 595, 5% pl.
08014 Barcelona

Tel.: +34 934 393 009
Fax: +34 934 308 073
E-mail: ercros@ercros.es

Direccion de Comunicacién y oficina de
atencion al accionista

Avda. Diagonal, 595, 102 pl.

08014 Barcelona

Tel.: +34 934 393 009

Fax: +34 934 308 073

E-mail: accionistas@ercros.es

Divisién de Quimica basica

Sede

Avda. Diagonal, 595, 5% pl.
08014 Barcelona

Tel.: +34 934 393 009
Fax: +34 934 196 652
E-mail: ercros@ercros.es

Fabrica de Flix

Afores, s/n

43750 Flix (Tarragona)
Tel.: +34 977 410 125
Fax: +34 977 410 537
E-mail: flix@ercros.es

Fabrica de Tarragona
Apartado de correos 450
43080 Tarragona

Tel.: +34 977 548 011

Fax: +34 977 547 300
E-mail: tarragona@ercros.es

Divisién de Farmacia

Sede y fabrica de Aranjuez
Paseo del Deleite, s/n
28300 Aranjuez (Madrid)
Tel.: +34 918 090 340

Fax: +34 918 923 560
E-mail: aranjuez@ercros.es

Divisién de Agroquimica y
alimentacion animal

Sede

Avda. Diagonal, 595, 52 pl.
08014 Barcelona

Tel.: +34 934 393 009
Fax: +34 934 308 073
E-mail: ercros@ercros.es

Fabrica de Cardona

Los Escoriales, s/n

08261 Cardona (Barcelona)
Tel.: +34 938 691 125

Fax: +34 938 691 297
E-mail: cardona@ercros.es

Fabrica de Cartagena

Los Parales, s/n

Apartado de correos 40
Valle de Escombreras

30350 Cartagena (Murcia)
Tel.: +34 968 33 34 00

Fax: +34 968 33 34 08
E-mail: cartagena@ercros.es

Fabrica de Catadau

En proyecto, s/n

46196 Catadau (Valencia)
Tel.: +34 962 550 031

Fax: +34 962 550 031
E-mail: agrocros@ercros.es

Fabrica de Flix

Afores, s/n

43750 Flix (Tarragona)
Tel.: +34 977 410 125
Fax: +34 977 410 537
E-mail: flix@ercros.es

Fabrica de Huelva
Apartado de correos 151
21080 Huelva

Tel.: +34 959 220 500

Fax: +34 959 234 200
E-mail: agrocros@ercros.es

Fabrica de Silla

Avda. Picasent, 24

46460 Silla (Valencia)

Tel.: +34 961 211 900

Fax: +34 961 203 850
E-mail: agrocros@ercros.es

Division de Emulsiones

Sede y fabrica de Recklinghausen
Alte Grenzstrale, 153

45663 Recklinghausen

Alemania

Tel.: +49 2361 660 50

Fax: +49 2361 660 555

E-mail: info@ercros.de

Divisién de Internacional

Sede

Avda. Diagonal, 595, 5% pl.
08014 Barcelona

Tel.: +34 934 446 651

Fax: +34 934 873 445

E-mail: internacioal @ercros.es

Ercros Francia

48 Rue Montmartre Escalier 4, ler étage
75002 Paris

Francia

Tel.: +33 (0) 140 267 480

Fax: +33 (0) 140 267 479

E-mail: ercros@wanadoo.fr

Ercros Italia

Via Lanzone, 11, 1°
20123 Milan

Italia

Tel.: +39 02 890 00 40
Fax: +39 02 890 04 49
E-mail: ercros@mclink.it

Oficinas comerciales

Centro de atencion al cliente
Avda. Diagonal, 595, 5% pl.
08014 Barcelona

Tel.: +34 934 446 651

Fax: +34 934 874 058
E-mail: comercial@ercros.es

Alimentacién animal

Tel.: +34 902 518 100

Quimica basica-Catalufia

Tel.: +34 902 518 200

Quimica bésica-Norte, Aragén y Centro
Tel.: +34 902 518 400

Quimica basica-Sur y Levante

Tel.: +34 902 518 300
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