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Resultados consolidados

Millones de euros

Conceptos 31-12-08 31-12-07
Ingresos 889,98 870,09
Ventas 866,49 844,65
Otros ingresos 23,49 25,44
Gastos -846,39 -842,23
Gastos de personal -107,58 -111,19
Indemnizaciones -1,56 -25,00
Otros gastos -237,92 -264,12
Aprovisionamientos -499,33 -441,92
Ebitda 43,59 27,86
Ebitda ordinario 42,34 51,81
Ebitda no recurrente 1,25 -23,95
Amortizaciones -39,73 -40,89
Ebit 3,86 -13,03
Deterioro del valor de los activos -198,29 -26,31
Resultado financiero -7.95 6,04
Resultado ordinario -202,38 -33,30
Impuestos -0,64 -0,21
Intereses minoritarios -0,37 0,75
Resultado del ejercicio -203,39 -32,76

Datos economico-financieros y bursatiles

Analisis economico del balance consolidado

Millones de euros

Millones de euros

31-12-08 31-12-07 31-12-08 31-12-07
Plantilla media (personas) 1.954 2.100 Activos no corrientes! 305,69 489,33
Valor de la produccion 889,98 870,09 Capital circulante 155,16 145,74
Valor afadido 152,73 164,05 Activos corrientes? 337,92 390,02
Cotizacion (euros) 0,16 0,29 Pasivos corrientes? -182,76 -203,14
Ne de acciones (millones) 1.006,23 1.006,23 Recursos empleados 460,85 676,21
Capitalizacion 160,99 291,81 ] )
Patrimonio neto 257,20 463,14
Deuda bancaria neta 129,59 131,31
Provisiones y otras deudas 74,06 81,76
Pasivo y patrimonio neto 460,85 676,21

-
- INFORME ANUAL 2008
-

"Incluye el importe de los pasivos por impuestos diferidos vinculados a la

revalorizacion de activos.

2 No se incluye el saldo de efectivo y otros medios liquidos incluidos como menos

importe de la deuda bancaria neta.

3 No se incluye las deudas con entidades de crédito a corto plazo, que forman parte

de la deuda bancaria neta.



Ventas por divisiones

Ebitda por divisiones

Millones de euros

Millones de euros

31-12-08 31-12-07 31-12-08 31-12-07
Negocios asociados al cloro 575,36 546,74 Negocios asociados al cloro 30,45 17,86
Quimica intermedia 218,48 22244 Quimica intermedia 11,35 14,44
Farmacia 40,77 44,36 Farmacia -0,01 -6,46
Emulsiones 31,88 31,11 Emulsiones 1,80 2,02
Ercros 866,49 844,65 Ercros 43,59 27,86
Estructura industrial
Divisiones Centros Productos Aplicaciones

Quimica basica

Plasticos

Alimentacion animal

Tratamiento de aguas

Quimica intermedia

Farmacia

Emulsiones

Cardona, Flix, Palos,
Tarragona, Sabifanigo
y Vila-seca |

Monzon y Vila-seca |l

Cartagena y Flix

Sabifanigo

Almussafes, Cerdanyola
y Tortosa

Aranjuez

Recklinghausen

Cloro

Sosa caustica
Hipoclorito sddico
EDC

Acetato de etilo
Clorometanos
Clorato sédico
Clorito sodico
Potasa cdustica
Cloruro sodico

VCM
PVC

Fosfatos

ATCC
DCCNa

Formaldehido
Paraformaldehido
Pentaeritritol
Polvos de moldeo
Colas y resinas
Formiato sodico

Eritromicinas
Fosfomicinas
Estatinas
Acido fusidico

Emulsiones acrilicas, vinilicas,
estirenoacrilicas y poliuretanicas
de base acuosa

Industria quimica
Industria quimica
Tratamiento de aguas
Fabricacion de VCM
Disolventes

Industria quimica
Blanqueo de papel
Blanqueo textil
Farmacia

Industria quimica

Fabricacion de PVC
Construccion

Piensos compuestos

Piscinas
Piscinas

Fabricacion de derivados
Resinas

Pinturas

Aparatos eléctricos
Industria de la madera
Industria de la madera

Antibidtico
Antibiético
Antihipercolesterol
Infecciones oculares

Pinturas, barnices
y adhesivos




1. INTRODUCCION

Mision y principios

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

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

Historia

Los antecedentes de Ercros se remontan al aio 1897, cuando
Francisco Cros instala su primera fabrica de productos quimicos en
Barcelona. En 1904, la empresa se constituye en sociedad an6nima
y pasa a denominarse S.A. Cros.

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

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

El 2 de junio de 2005 se produce la integracion de Aragonesas
Industrias y Energia, S.A.U., grupo que inicid sus actividades en 1918
en la factoria de Sabifidnigo, con la explotacion de recursos
hidroeléctricos en el Pirineo aragonés y la produccion de cloratos
alcalinos, aprovechando parte de la energia eléctrica obtenida.

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

: INFORME ANUAL 2008
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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, entre las
cuales destaca Ercros Industrial, S.A.U.

La empresa esta diversificada en siete areas de actividad: el grupo
de Negocios asociados al cloro, que incluye las divisiones de Quimica
basica, Plasticos, Alimentacion animal y Tratamiento de aguas; y las
tres divisiones restantes, Quimica intermedia, Farmacia y Emulsiones.

El capital de la Sociedad es de 362,24 millones de euros,
representado por 1.006,23 millones de acciones ordinarias, que
cotizan en el mercado continuo de las Bolsas de Barcelona, Bilbao,
Madrid y Valencia.

En 2008, el volumen de produccion se situo en torno a los 2,4 millones
de toneladas y la facturacion se elevo a 866,49 millones de euros. La
plantilla, integrada por 1.954 personas, se distribuye en quince centros
de produccion.

En el mercado nacional sus productos llegan a unos 2.000 clientes
repartidos por toda la geografia espafola. EI PVC, los fosfatos y la
sosa caustica son los productos fabricados por Ercros que tienen una
mayor influencia en la cifra de negocios, ya que en conjunto
suponen mas de un tercio de la misma.

Con la exportacion de casi la mitad de su produccion (45%), Ercros
esta presente en mas de 90 paises, principalmente de la Union
Europea, EE.UU,, Africa y Asia. Los productos de las divisiones de
Quimica intermedia, Farmacia y Tratamiento de aguas absorben una
importante cuota del consumo mundial.

Tras la integracion de los nuevos negocios aportados por Aragonesas
Industrias y Energia y Derivados Forestales, Ercros se ha situado en
una posicion de liderazgo y ha consolidado su posicion comercial

en los principales mercados en los que esta presente. Ocupa el
primer puesto del ranking nacional de ventas de sosa caustica,
hipoclorito sodico, clorato sodico, fosfato dicalcico y polvos de
moldeo. Ademas, es el sequndo agente en el mercado del PVC.

En Europa, es lider de ventas de ATCC. Con el parafolmaldehido y el
pentaeritritol ocupa el primer y tercer puesto del mercado mundial,
respectivamente. También es lider con las fosfomicinas.



2. INFORMACION SOBRE LA SOCIEDAD

-
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La Sociedad se denomina Ercros, S.A. y tiene su domicilio social en d) La produccion y comercializacion de piensos y productos
Barcelona, en la Avenida Diagonal, 595. nutrientes para la ganaderia.
Ercros, S.A. es el resultado de la fusion entre S.A. Cros y Unién Explosivos e) La explotacion de fincas rusticas con cardcter experimental.
Rio Tinto, S.A. realizada el 30 de junio de 1989, mediante la absorcion
de la sequnda por la primera, que cambié su denominacion social por f) La produccion, transformacion, envasado y comercializacion de
la que actualmente ostenta. La inscripcion de la fusion se efectud el productos alimenticios.

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

g) La adquisicion y enajenacion, por cualquier titulo, de bienes muebles
e inmuebles y la constitucion de derechos reales sobre los mismos.
Objeto social h) La explotacion del patrimonio social inmobiliario mediante la
promocion de planes urbanisticos y la construccion, venta o
arrendamiento de viviendas, locales de negocio o almacenes.
De acuerdo con el Articulo 2 de los Estatutos Sociales, el objeto
social lo constituyen las operaciones siguientes: i) La investigacion cientifica y la prestacion a terceros de servicios
de asistencia en forma de ingenieria de procesos y similares.
a) La fabricacion, transformacion, refino, comercializacion y venta
de fertilizantes agricolas, amoniaco y sus derivados, y productos j) La adquisicion, por cualquier titulo, de patentes, marcas y demas
quimicos y petroquimicos, el ejercicio de industrias derechos de propiedad industrial y de conocimientos no
electroquimicas y electrotécnicas, asi como todas aquellas otras patentados que guarden relacion con el objeto social, asi como la
actividades industriales, comerciales o de servicios que sean venta y explotacion de dichas invenciones, conocimientos y
complementarias a las anteriores o que permitan lograr la mas derechos y la concesion de permisos, licencias o autorizaciones.
favorable explotacion del patrimonio social.
k) La adquisicion y tenencia de participaciones, bajo la forma de
b) La investigacion y el aprovechamiento de los yacimientos minerales acciones o titulos similares en otras sociedades, nacionales o
y demas recursos geologicos, cualesquiera que fueren su origen y extranjeras, cualquiera que sea su objeto, que puedan ofrecer
estado fisico, asi como la adquisicion uso y disfrute por cualquier interés para la Sociedad, asi como la administracion o
titulo de permisos, concesiones y demas derechos e intereses enajenacion de dichas participaciones.
mineros, la industrializacion y comercializacion de los productos
minerales derivados de aquellos derechos y la adquisicion, ) Las operaciones de giro, préstamo, aval o afianzamiento y demas
construccion y operacion de plantas mineralurgicas y metalurgicas. contratos que convengan a los fines de la Sociedad.
¢) La fabricacion o comercializacion de utillaje adecuado para la m) La realizacion de toda clase de operaciones industriales o mercantiles
aplicacion de fertilizantes y de maquinaria agricola en general. derivadas directa o indirectamente de las actividades sefaladas.

INFORMACION SOBRE LA SOCIEDAD 5



3. CARTA DEL PRESIDENTE

Seforas y sefiores accionistas:

Ercros, como la mayoria de las empresas industriales, no ha podido
escapar del entorno recesivo en el que se instalo la economia
mundial en 2008, como consecuencia de las turbulencias vividas por
los mercados financieros e inmobiliarios. Esta recesion, que comenzo
a hacerse visible después del verano, sufrié un agravamiento en el
cuarto trimestre del afio cuando, a los efectos de la crisis comentada,
se sumo un excepcional retraimiento de la actividad asociada al
periodo vacacional de diciembre, una drdstica reduccion de
inventarios por parte de muchas empresas y cierres temporales de
produccion generalizados.

Esta situacion excepcional parece haberse mitigado con la entrada
del nuevo afo, si bien durante todo 2009 la actividad seguira siendo
débil y no esperamos que la recuperacion se produzca hasta entrado
el afio 2010.

Ercros ha resistido relativamente bien en este entorno tan
desfavorable. Durante este tiempo ha podido mantener en
funcionamiento la mayoria de sus plantas, aunque éstas hayan
tenido que rebajar su ritmo de produccion. A pesar de ello, la
actividad de la compadia durante el conjunto del aflo mantuvo un
ritmo aceptable como lo demuestra la evolucion de las ventas y del
resultado bruto de explotacion (ebitda), que han experimentado
subidas del 2,6% y del 56,5% respectivamente.

: INFORME ANUAL 2008
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La caida de la actividad economica mundial, y la prevision de que
esta caida se mantendra en 2009 y parte de 2010, ha pasado sin
embargo factura a la valoracion de los activos de la compafiia.

La aplicacion de las normas internacionales de contabilidad ha
requerido contabilizar en las cuentas anuales de Ercros una pérdida
por deterioro del valor de sus activos de 198,29 millones de euros.
Si en el futuro se aprecian mejoras de cardcter estructural en el
contexto economico financiero que ha motivado la correccion,
podremos revertir esta pérdida. Pero de momento, el resultado

del ejercicio 2008 ha debido anotar una pérdida de 203,39 millones
de euros. Sin la contabilizacion de este deterioro, y otros resultados
extraordinarios de menor cuantia, la pérdida de la compafiia se
hubiera reducido a 6,35 millones de euros.

La otra cara de este ajuste contable es la minoracion de las
amortizaciones, del orden de los 20 millones de euros, que
repercutira favorablemente en los préximos resultados de la
compafiia.

Otro rasgo importante del ejercicio 2008 es el mantenimiento del
bajo nivel de endeudamiento de la compafia. A pesar de las nuevas
inversiones, al término del ejercicio, la deuda bancaria neta era de
129,59 millones de euros, ligeramente inferior a la deuda de finales
de 2007. También ha mejorado significativamente el ratio de
endeudamiento, de tal forma que, mientras que en 2007 la deuda
bancaria neta representaba casi cinco veces el ebitda, en 2008 esta
proporcion se redujo a tres veces.



Buena parte del mérito de que, en estos momentos de crisis
generalizada, Ercros pueda presentar unos fundamentales tan
aceptables hay que atribuirlo al Plan de Mejora de la Eficiencia (PME)
para el periodo 2007-2010 y a las actuaciones en €l contenidas.
Durante sus dos primeros afios de vigencia, el Plan se esta cumpliendo
de acuerdo con los términos previstos. Entre 2007 y 2008, cuatro
fabricas han cerrado sus puertas, hemos dejado de fabricar las lineas
de productos menos rentables y hemos iniciado las principales
inversiones contenidas en el PME. Como consecuencia de ello, y con el
acuerdo de los sindicatos, la plantilla de la empresa ha disminuido en
236 personas de las 325 que prevé el plan para todo el periodo.

En 2008, Ercros completd el proceso de adaptacion a las
recomendaciones del Codigo Unificado de Buen Gobierno de

las sociedades cotizadas, aprobado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en 2006. En estos momentos, la empresa cumple
la practica totalidad de las recomendaciones.

A pesar de lo importantes que son para la compafia la seqguridad

y la prevencion, asi como los esfuerzos personales y materiales que
destinamos para lograr un entorno laboral seqguro, desgraciadamente,
durante el afo pasado, se produjo el mas terrible accidente que ha
padecido jamas Ercros. El 10 de abril, la deflagracion de un tanque de
metanol de la fabrica de Aranjuez provoco el fallecimiento de tres
personasy una cuarta resulto herida de gravedad. Este hecho produjo
una profunda conmocidn en la compadia. Desde esta tribuna, deseo
trasmitir mi pesar y el de toda la empresa por lo ocurrido a los
familiares y compaferos de los afectados.

Sefiores accionistas, como presidente de Ercros y también como
accionista de la compafia, no puedo estar satisfecho por la
evolucion que viene teniendo nuestra cotizacion en los ultimos
tiempos, que sinceramente no creo que se corresponda con la
situacion y perspectivas de la empresa.

La baja cotizacion de la accion implica que la variacion minima del
mercado (1 céntimo de euro) suponga un cambio porcentual muy
significativo (de alrededor de un 6%). Esta circunstancia podria
distorsionar la evolucion de la cotizacion en el corto plazo y bloquear
su oscilacion dentro de rangos muy estrechos.

Sensible a esta situacion, el Consejo de Administracion ha decidido
proponer a la Junta de Accionistas una agrupacion de acciones
(contrasplit) mediante un aumento del valor nominal de la accion.
Con ello, confiamos en que esta variacion minima se reduzca
significativamente y que la cotizacion de la accion pueda fluctuar

de forma menos restringida, consiguiendo un nivel de precio mas
atractivo para el inversor institucional sin que por ello pierda liquidez
el inversor minorista.

Por otro lado, tanto la necesidad de reequilibrar las magnitudes del
balance como la conveniencia de reducir la diferencia entre el valor
nominal de la accidn y la cotizacion, nos aconseja llevar a cabo una
reduccion del capital social. Esta propuesta no afecta a las
magnitudes operativas del grupo consolidado, y abre posibilidades
financieras que hoy estan cerradas a la compafia, al eliminar el
obstaculo que la diferencia entre el valor nominal y la cotizacion de
la accidn supone para cualquier operacion que tenga como finalidad
la entrada de capital externo.

Antonio Zabalza Marti
Presidente y consejero delegado de Ercros

Barcelona, 26 de febrero de 2009

CARTA DEL PRESIDENTE



HECHOS RELEVANTES DEL EJERCICIO

Enero

El 15 de enero, el Grupo inicia la explotacion de una nueva
escombrera en Cardona, propiedad del Ayuntamiento de esta
localidad, de la que se extrae cloruro sodico que se utiliza como
materia prima para la produccién de cloro. Se estima que en dicha
escombrera se acumulan, aproximadamente, siete millones de
toneladas de este mineral.

El 30 de enero, la Direccidn de Ercros y los representantes de las
centrales sindicales ratifican el preacuerdo alcanzado sobre el
Expediente de Regulacion de Empleo que afecta a 240 puestos de
trabajo. El 19 de febrero el Ministerio de Trabajo dicta una resolucion
autorizandolo.

: INFORME ANUAL 2008
L

Febrero

El 29 de febrero, la compafiia presenta los resultados del ejercicio
2007, que han sido de -32,76 millones de euros por las provisiones
extraordinarias a cuenta del Plan de Mejora de la Eficiencia (PME).
Excluidos estos efectos, el resultado hubiera sido de 17,72 millones
de euros. El ebitda ordinario ha ascendido a 51,81 millones de euros
y las ventas, a 844,65 millones.

Abril

El 10 de abril, tiene lugar un grave accidente en la fabrica de
Aranjuez a raiz de la deflagracion de un tanque de metanol. Como
consecuencia del mismo fallecen tres personas y una cuarta resulta
herida de gravedad.

El 14 de abril, la empresa comunica la venta de los terrenos en que se
ubicaba la fabrica de Sant Celoni, que cesd la actividad en 2007, por

41,67 millones de euros, asi como el cobro de 2,50 millones de euros

por las diferencias surgidas a su favor en la liquidacion de la compra

de Derivados Forestales.



Mayo

El 14 de mayo, se presentan los resultados correspondientes al primer
trimestre de 2008, que fueron de -3,60 millones de euros. En este
periodo, el ebitda consolidado de Ercros fue de 7,91 millones de euros,
en tanto que las ventas ascendieron a 213,29 millones de euros.

Junio

El 3 de junio, la compafia presenta un balance del cumplimiento del
primer afio de aplicacion del PME en el que destaca las inversiones
llevadas a cabo por valor de 17 millones y la reduccion de la plantilla
en 127 personas.

El 6 de junio, se celebra la Junta de Accionistas, que aprueba todos
los acuerdos propuestos. Entre ellos, destaca la propuesta de
modificacion de varios Articulos de los Estatutos Sociales para
adaptarlos al Codigo Unificado para el Buen Gobierno. Concurrio a la
Junta el 66% del capital social.

6d

M ACCionista
de Ercros

Aio de 2008

Agosto

El 1 de agosto, Ercros presenta los resultados correspondientes al
primer semestre del afio, que fueron de -4,61 millones de euros. En
este periodo, se alcanzo un ebitda de 22,38 millones de euros y unas
ventas de 451,85 millones de euros.

Noviembre

El' 4 de noviembre, Ercros publica los resultados del tercer trimestre
de 2008, en los que la compafia obtiene un beneficio de 5,01
millones de euros. El ebitda alcanza los 43,12 millones de euros y las
ventas, los 677,11 millones de euros.

Acontecimientos posteriores al cierre
del ejercicio

No se han producido hechos de caracter relevante desde el cierre del
ejercicio 2008 hasta el momento de publicar este Informe.

HECHOS RELEVANTES DEL EJERCICIO
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5. GOBIERNO CORPORATIVO

10

En 2008, Ercros finalizd su adaptacion a las recomendaciones del
Codigo Unificado de Buen Gobierno (CUBG) de las sociedades
cotizadas, aprobado por la Comision Nacional del Mercado de
Valores en 2006. Gracias a las actuaciones llevadas a cabo en 2007
y a las que se han aplicado en 2008, Ercros cumple y aplica la
practica totalidad de las recomendaciones.

El proceso de implantacién del CUBG ha llevado a la Sociedad

a elaborar nuevos procedimientos e informes y a introducir
modificaciones en su normativa interna. En concreto, en 2008 la
Junta General de Accionistas acordd la modificacion de los Estatutos
Sociales y, como consecuencia de ello, la adaptacion del Reglamento
del Consejo de Administracion y de los Reglamentos de las
comisiones de supervision y control.

En la actualidad, la compafia cumple 50 de las 58 recomendaciones
que contiene el Codigo Unificado; de las cuales no le son aplicables
cinco, las recomendaciones: 22, 332, 342 422y 432 De las tres
restantes, explica una de ellas, la recomendacion 292; y cumple
parcialmente las otras dos: las recomendaciones 15 y 402,

Como consecuencia de la aplicacion de las recomendaciones 172y
222 del CUBG, en 2008, el Consejo de Administracion nombrd por
primera vez a un consejero coordinador y realizd una evaluacion
anual del funcionamiento del Consejo y de las comisiones, asi como
del desempefo de las funciones del presidente del Consejo.

Asimismo, siguiendo la recomendacion 402 del CUBG, se presento

a los accionistas el primer Informe sobre la Politica de Retribuciones
de los Consejeros, que forma parte del Informe de Gobierno
Corporativo, y, de acuerdo con la recomendacion 412, en la Memoria
Anual se informo de la remuneracion individual de los consejeros.

: INFORME ANUAL 2008
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Organos de gobierno

Junta General de Accionistas

El 6 de junio de 2008 se celebrd en Barcelona, en segunda
convocatoria, la Junta General Ordinaria de Accionistas. En la Junta
se acordd la modificacion de tres Articulos de los Estatutos Sociales
al objeto de adaptar su redaccion a las recomendaciones del CUBG:
el Articulo 25, para elevar de tres a cinco sobre el nimero minimo de
consejeros del Consejo de Administracion; el Articulo 29, para poder
convocar las reuniones del Consejo de Administracion mediante
medios de comunicacion electronica y que éstas se puedan celebrar
en varias salas simultaneamente; y el Articulo 34, que regula la
Comision de Auditoria, para adaptar su redaccion a lo dispuesto en
las recomendaciones 442, 462, 502 522y 532,

La Junta aprobo todos los puntos del Orden del Dia. Concurrieron a
la misma accionistas poseedores de 662,89 millones de acciones, que
representan el 65,88% del capital suscrito, de los que 71,83 millones
estuvieron presentes y 591,06 millones representados, que recibieron
una prima de asistencia de medio céntimo de euro bruto (0,005 euros)
por accion.

Consejo de Administracion

La composicién y numero de miembros del Consejo de Administracion
de Ercros no ha variado en 2008, ni hasta el momento de publicar
este Informe, y responde a lo recomendado en el Codigo Unificado
de Buen Gobierno. De los cinco miembros que lo integran, cuatro son
consejeros externos y, de ellos, tres son independientes.



Son administradores de Ercros: D. Antonio Zabalza Marti, presidente
y consejero delegado; D. Laureano Roldan Aguilar, consejero externo
encuadrado en la categoria de “otros"; y D. Ramon Blanco Balin, D. Josep
Lluis Cabestany lllana y D. Eduardo Sdnchez Morrondo, consejeros
independientes. El director de la Asesoria juridica de Ercros, D. Santiago
Mayans Sintes, es el secretario no miembro del Consejo de
Administracion.

El 28 de febrero, el Consejo designd a D. Josep Lluis Cabestany para
ejercer las funciones de consejero coordinador, lo cual le faculta
para: solicitar la convocatoria del Consejo o la inclusion de nuevos
puntos en el Orden del Dia del Consejo; coordinar y hacerse eco de
las preocupaciones de los consejeros externos; y dirigir la evaluacion
por el Consejo de su presidente. Esta figura esta recomendada en el
CUBG para equilibrar el poder en el seno del Consejo cuando el
presidente es también el primer ejecutivo de la Sociedad.

Durante 2008, el Consejo de Administracion celebro seis reuniones
a las que asistio la totalidad de los consejeros.

Son accionistas de Ercros, el presidente D. Antonio Zabalza, con
425.281 acciones, representativas del 0,04% del capital social, y

D. Laureano Roldan, con 1.000 acciones. Ni la participacion del

Sr. Zabalza ni la del Sr. Roldan han experimentado variacion en el
ejercicio. El resto de consejeros ha declarado que no posee acciones
de la Sociedad.

Consejo de Administracion

Ademas de ser miembros del Consejo de Administracion de Ercros,
a 31 de diciembre de 2008, D. Laureano Roldan y D. Ramon Blanco
eran consejeros de las sociedades cotizadas Puleva Biotech y NH
Hoteles, respectivamente. El resto de consejeros no administra
ninguna otra sociedad cotizada. Ningun consejero de Ercros declaro
haber participado durante el ejercicio en alguna sociedad con el
mismo, analogo o complementario género de actividad del que
constituye el objeto social de Ercros.

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

La remuneracion devengada por los miembros del Consejo

de Administracion de Ercros en 2008 importo 0,57 millones de
euros en sueldos y 0,16 millones de euros en dietas (0,51 millones
de euros y 0,18 millones de euros, respectivamente, en 2007).
Como consecuencia de seguros, aportaciones corrientes a planes
de pensiones y de retribuciones en especie, se han devengado
0,05 millones de euros (0,07 millones euros en 2007).

Los administradores de Ercros no perciben otros conceptos
retributivos distintos a los citados, tales como: atenciones
estatutarias, opciones sobre acciones (stock options) u otros
instrumentos financieros, anticipos, créditos concedidos,
obligaciones contraidas en planes y fondos de pensiones, garantias

Capital Fecha de
Nimero social  nombramiento
Consejero Cargo Tipo Comisiones de acciones (%) 0 renovacion
Presidente
Antonio Zabalza Marti y consejero delegado Ejecutivo - 425.281 0,042 18-06-2004
Auditoria
Otros consejeros Nombramientos
Laureano Roldan Aguilar Consejero externos y Remuneracion 1.000 0,000 18-06-2004
Auditoria
Nombramientos
Ramodn Blanco Balin Consejero Independiente y Remuneracion - - 06-05-2005
Josep Lluis Cabestany lllana Consejero Independiente - - - 18-06-2004
Auditoria
Nombramientos
Eduardo Sanchez Morrondo Consejero Independiente y Remuneracién - — 18-06-2004
Secretario
Santiago Mayans Sintes no consejero - - - - 10-12-2003
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constituidas a favor de los consejeros, etc. En la Nota 24 de la
Memoria de las Cuentas Anuales del Grupo consolidado, se
presentan las remuneraciones de los consejeros de forma individual.

Alo largo de 2008 y hasta el momento de la presentacion de este
Informe, ninguin consejero de Ercros ha sido procesado o se ha abierto
contra €l un auto de apertura de juicio oral. Si bien, de acuerdo con lo
establecido en el Articulo 32 del Reglamento del Consejo, el consejero
D. Ramon Blanco, informo el 11 de febrero de 2009 al Consejo de
Administracion de su imputacion por la Audiencia Nacional en la
denominada "Operacion Giirtel". El Consejo de Administracion,

en ausencia del interesado, a propuesta de la Comision de
Nombramientos y Remuneracion, acordd mantener al consejero

en su cargo, a la espera de la evolucion del procedimiento judicial.

Comision de Auditoria

La Comision de Auditoria de Ercros esta formada por tres consejeros,
todos ellos externos a la Sociedad y nombrados por el Consejo de
Administracion. La presidencia la ocupa un consejero independiente.

A 31 de diciembre de 2008, formaban la Comision de Auditoria:

D. Ramon Blanco, presidente; D. Laureano Roldan, vocal; y D. Eduardo
Sanchez, vocal. El director de Administracion de Ercros, D. Josep
Rovira, actiia como secretario no miembro. A lo largo del afio, la
composicion de la Comision ha permanecido inalterada.

: INFORME ANUAL 2008
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En 2008, esta Comision se reunid en seis ocasiones, a las que
asistieron todos sus miembros. Entre los temas tratados en dichas
reuniones, destaca la presentacion y aprobacion de la informacion
publica periddica de la compafia, asi como de los informes de los
auditores internos y externos. También se formuld la propuesta de
nombramiento de auditores para el ejercicio corriente y se realizo la
evaluacion de la gestion de la Comision de Auditoria correspondiente
al ejercicio 2007.

Comision de Nombramientos y Remuneracion

La Comision de Nombramientos y Remuneracion de Ercros esta
formada por tres consejeros, nombrados por el Consejo. Todos ellos
son consejeros externos y el presidente es un consejero
independiente.

A 31 de diciembre, formaban la Comision de Nombramientos y
Remuneracion: D. Eduardo Sanchez, presidente; D. Ramon Blanco,
vocal y D. Laureano Roldan, vocal. El director de Recursos humanos
de Ercros, D. Joaquin Sanmartin, acttia como secretario no miembro.

La implantacion del CUBG ha comportado modificaciones en la
composicion de esta Comision para cumplir con el requisito de estar
presidida por un consejero independiente. Como consecuencia de
ello, el 13 de marzo de 2008, la Comision nombrd al Sr. Sanchez
como presidente de la misma.

En 2008, esta Comision mantuvo cuatro reuniones a las que asistieron
todos sus miembros. Entre los temas tratados destacan: la fijacion de
las retribuciones fijas de los directivos correspondientes a 2008 vy las
variables correspondientes a 2007; la aprobacion del Informe de
Gobierno Corporativo y del Informe sobre la Politica de Retribuciones
de los Consejeros; y la evaluacion del funcionamiento de la Comision
y del desempefio de las funciones del presidente del Consejo.



Equipo directivo

El equipo directivo de Ercros no ha experimentado cambios en 2008.

Equipo directivo

Presidente y consejero delegado

Director general de Negocios

Director general Econdmico-financiero
Director general Adjunto a la Presidencia
Director de la Division de Quimica basica
Director de la Division de Quimica intermedia
Director de la Division de Plasticos

Director de la Division de Farmacia

Director de la Division de Alimentacion animal
Director de la Division de Tratamiento de aguas
Director de la Division de Emulsiones

Directora de la Secretaria general

Director de la Asesoria juridica

Director de Planificacion y control y Auditor interno
Director de Administracion

Directora de Finanzas

Director de Recursos humanos

Director de Sistemas de informacion

Director de Desarrollo sostenible

Director de Innovacion y tecnologia

Director de Logistica integral

Antonio Zabalza Marti
José Luis Mufiiz Alvarez
Pedro Rodriguez Sanchez
Jesus Collantes Vivancos
Francisco Garcia Bru
Jaume Reig Navalon

José Miguel Falcon Sanz
Fernando Santos Pelegrin
Antonio Llena Estruch
Pere Balcells Sagarra
Peter Montag

Teresa Conesa Fabregues
Santiago Mayans Sintes
Pedro Bienes Bonet
Josep Rovira Pujals
Meritxell Alberti Méndez
Joaquin Sanmartin Mufiz
Eduardo Gual de Diego
José Luis Pefia Pefiacoba
Josep Mota Balcells

Francisco Manuel Arce Montaner
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La estrategia empresarial de Ercros se encuentra definida en el Plan
de Mejora de la Eficiencia (PME) que la empresa ha puesto en
marcha para el periodo 2007-2010.

Este plan sefala la senda por la que Ercros se esta desenvolviendo
en estos cuatro afos y cuyos tres grandes objetivos son: lograr
instalaciones productivas integradas, especializar el portafolio

en productos de alto rendimiento y reducir el endeudamiento

de la compafiia.

En los dos primeros afios transcurridos desde su puesta en marcha,
el PME se ha ejecutado segun el calendario previsto. Si bien, como
consecuencia de la menor actividad derivada de la crisis econdmica,
la Direccion de la empresa ha decidido priorizar la puesta en marcha
de las actuaciones que comportan una disminucion mas inmediata
de los gastos de explotacion, como la ampliacion de la planta de PVC
en Vila-seca ll, que absorbera la produccion que cesa en Monzon, y
el cambio de tecnologia en Sabifdnigo, que permitird un ahorro de
hasta el 30% de la energia eléctrica consumida en la planta de
electrolisis; y posponer las inversiones que tienen un periodo de
recuperacion mas largo, como la ampliacion de las plantas de clorito
sédico y de DCCNa.

: INFORME ANUAL 2008
o=

Lograr instalaciones productivas integradas

Este objetivo persigue conseguir que las instalaciones productivas
de la compafiia estén lo mas integradas posible para que todos los
inputsy outputs se puedan combinar de la manera mas proxima y
eficiente posible. Ello supone poner en marcha un proceso de
concentracion de la produccion en los centros mejor localizados
desde el punto de vista logistico e industrial, con el fin de reducir
costes, optimizar inversiones, explorar sinergias y racionalizar los
procesos administrativos y de control.

Consecuente con este objetivo, a mediados de 2008 se terminaron
los trabajos de desmantelamiento de las instalaciones de la fabrica
de Sant Celoni, que ceso su actividad a inicios de septiembre de
2007. Esta actuacion no ha comportado una reduccion de la
capacidad productiva ya que la produccion de este centro ha sido
trasladada a las fabricas de Tortosa y Almussafes.

En septiembre, se procedid a parar la planta de PVC emulsion de

la fabrica de Monzon y a mediados de 2009 estd previsto que pare la
planta de PVC suspension. La produccion de estas plantas serd
trasladada a la fabrica de Vila-seca Il, mientras que la fabricacion

de PVC compuestos seguird manteniéndose en la fabrica de Monzon.
El cierre parcial de este centro esta motivado por su ubicacion, muy
alejada de las fuentes de suministro de las materias primas y por el
tamano del mismo.

Como estaba previsto en el PME, las fabricas de Silla, Catadau y
Huelva, que producian fitosanitarios en régimen de maquila, cerraron
sus puertas entre agosto y septiembre de 2008 por la falta de
rentabilidad de su actividad.



Especializar el portafolio en productos
de alto rendimiento

El segundo objetivo trata de especializar la cartera comercial de
Ercros en los productos con los que puede obtener rendimientos mas
altos, con mayores ventajas comparativas para la empresa y que
tengan una mayor expectativa de crecimiento. Estos productos se
agrupan en las lineas de PVC/sosa, de oxidantes y de formaldehido.
En cada una de estas tres lineas, el PME contiene actuaciones para

aumentar la capacidad de produccion y reducir costes de fabricacion.

Paralelamente, el PME contempla el cese de la fabricacion de varios
productos por falta de rentabilidad o que son considerados como no
estratégicos para la empresa.

A principios de 2008, se dejo de fabricar eritromicina base que venia
produciéndose en la fabrica de Aranjuez, excepto en una pequefa
cantidad que se usa para la fabricacion de productos muy especificos.
A partir de este momento, las necesidades de este producto se cubren
con la compra al exterior, a precios mas competitivos. Por tanto, el
cese de la produccion de eritromicina base no ha repercutido en la
capacidad de produccion de sus sales y derivados.

También a primeros de afo, ceso la produccion de clorato potasico
motivada por la falta de demanda de sus aplicaciones.

Y como se ha dicho, en el verano de 2008, la empresa cerro las
plantas de fabricacion de fitosanitarios por falta de rentabilidad.

En primavera se suspendio temporalmente la fabricacion de acetato
de etilo por pérdida de margenes. A partir de entonces la demanda
de este producto se satisface con la comercializacion de acetato de
etilo ajeno.

Reducir el endeudamiento

El tercer objetivo estratégico de Ercros es reducir el endeudamiento
y mejorar la estructura temporal de la deuda vy los costes financieros
asociados, con el fin de reforzar financieramente a la empresa.

Al cierre de 2008, la deuda bancaria neta se habia situado en 129,59
millones de euros, ligeramente por debajo de la deuda de finales de
2007, que fue de 131,31 millones de euros, a pesar de las nuevas
inversiones que se llevaron a cabo en el pasado ejercicio.

La conjuncion de una menor deuda con un mayor ebitda, ha
comportado que mientras que en 2007 la deuda bancaria neta
representaba casi cinco veces el ebitda, en 2008 esta proporcion se
ha reducido a tres veces.

Del total del endeudamiento, 86,21 millones de euros corresponden a
deudas con entidades de crédito, cuyo tipo medio de interés esta, en
su mayor parte, referenciado al euribor mas un diferencial que oscila
entre el 0,5y el 1%, con un recalculo trimestral de los mismos.

El resto de la deuda bancaria neta, estd compuesto mayoritariamente

por la deuda contraida con el Fondo de Titulizacion de Activos,
suscrito por la compafiia en 2007.
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7. EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD
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En 2008, el resultado neto consolidado de Ercros fue de -203,39
millones de euros. Esta significativa pérdida es consecuencia de la
contabilizacion del deterioro del valor de los activos de la compafia
por un importe de -198,29 millones de euros, por la aplicacion de las
normas internacionales de contabilidad. Sin este ajuste contable, y
otros resultados extraordinarios de menor cuantia, la pérdida de la
compafia se hubiera reducido a 6,35 millones de euros.

El factor principal que provoco el ajuste del valor de los activos fue
la fuerte y generalizada caida de la actividad econémica mundial, la
prevision de que esta caida se mantendrd a lo largo de 2009 y de
que la recuperacion de los mercados internacionales no se producira
hasta entrado el afio 2010, asi como la repercusion de este adverso
clima econémico y financiero en la demanda de algunos de los
productos de la compafiia. Las normas internacionales de
contabilidad contemplan la posibilidad de revertir esta pérdida si en
el futuro se aprecian mejoras de caracter estructural en el contexto
econdmico financiero que ha motivado la correccion.

A pesar de la existencia de este elevado ajuste contable, la marcha
operativa de la compafia en 2008 mostro resultados mas favorables.
La cifra de negocios alcanzo los 866,49 millones de euros, un 2,6%
mas que en 2007, y el resultado bruto de explotacion (ebitda) fue de
43,59 millones de euros, un 56,5% mas que el obtenido en el
ejercicio anterior.

La desaceleracion de la actividad en el ultimo trimestre del afio
afecto especialmente a la Division de Plasticos, que es el negocio
mas vinculado al sector de la construccion y del automavil. Sin
embargo, el buen comportamiento de los precios de los principales
productos de la compafiia, y en particular de la sosa caustica,
contrarresto en una medida muy importante las pérdidas del negocio
de Plasticos.

: INFORME ANUAL 2008
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Los negocios asociados al cloro (agrupacion que comprende las
divisiones de Quimica basica, Plasticos, Alimentacion animal y
Tratamiento de aguas) alcanzaron un facturacion de 575,36 millones
de euros, un 5,2% superior a la de 2007, debido fundamentalmente
al alto precio de la sosa caustica y de los fosfatos para la
alimentacion animal; la Division de Quimica intermedia, con unas
ventas de 218,48 millones de euros, disminuyo un 1,8%; la Division
de Farmacia facturd 40,70 millones de euros, un 8,1% menos, por el
desfavorable cambio del délar en la mayor parte del afio; y la
Division de Emulsiones, con 31,88 millones de euros, mejord un 2,5%
sus ventas.

En el capitulo de gastos, destaca el epigrafe de personal, que
ascendio a 107,58 millones de euros, un 3,2% menos que en 2007
debido a la disminucion de la plantilla media en 146 personas en
aplicacion del Plan de Mejora de la Eficiencia (PME). Para hacer
frente a los costes de las indemnizaciones derivadas del PME, la
cuenta de resultados de 2008 incluye una provision de 1,56 millones
de euros, adicional a la ya existente en 2007 de 25 millones.

El coste de los aprovisionamientos fue de 499,33 millones de euros,
un 13% superior al de 2007. En este ejercicio, la empresa tuvo que
afrontar fuertes incrementos de los precios, especialmente en el caso
de la energia eléctrica (36%) y de otras materias primas
significativas, como el etileno (23%) o el acido fosforico (259%).
Como consecuencia de ello, este coste pasé de representar el 52,3%
de las ventas en 2007 a representar el 57,6% en 2008.

La mejora del ebitda, desde 27,86 millones de euros en 2007 a

43,59 millones en 2008, supuso un aumento anual del margen bruto
de explotacion desde el 3,3% de las ventas al 5,0%. Este incremento
se produjo fundamentalmente gracias al componente no recurrente,
que en 2008 no tuvo que soportar las provisiones del PME que si
figuraron en 2007.



Otro epigrafe que experimentd una importante variacion es el del
resultado financiero que pasé de 6,04 millones de euros en 2007 a
-7,95 millones en 2008. Esta diferencia responde a que en 2007 se
contabilizaron intereses devengados por provisiones rescatadas por
valor de 17,62 millones de euros, mientras que tales ingresos

extraordinarios no existieron en 2008.

Resultados consolidados

En el balance, los cambios mds significativos obedecen al efecto
del deterioro de los activos. Los activos no corrientes pasaron de
525,29 millones de euros en 2007 a 341,18 millones en 2008, por la
baja del valor de los activos, y en el pasivo, el patrimonio neto paso
de 463,14 millones euros en 2007 a 257,20 millones en 2008, como
consecuencia de la pérdida de la compafia en el ejercicio de dicho
ano. A pesar de la contabilizacion del deterioro de los activos, el
valor tedrico contable de la accion, 0,25 euros, quedo situado
significativamente por encima de la cotizacion de la misma, que al

cierre de 2008 se situo en 0,16 euros.

Millones de euros

31-12-08! 31-12-08
Conceptos con extraordinarios sin extraordinarios 31-12-07"
Ingresos 889,98 882,12 870,09
Ventas 866,49 866,49 844,65
Otros ingresos 15,63 15,63 9,11
Otros ingresos extraordinarios 7,86 - 16,33
Gastos -846,39 -839,78 -842,23
Gastos de personal -107,58 -107,58 -111,19
Indemnizaciones -1,56 - -25,00
Otros gastos extraordinarios -5,05 - -15,28
Otros gastos de explotacion -232,87 -232,87 -248,84
Aprovisionamientos -499,33 -499,33 -441,92
Aprovisionamientos/ventas % -5763 -5763 -5232
Ebitda 43,59 42,34 27,86
Ebitda/ventas % 5,03 4,89 3,30
Ebitda ordinario 4234 42,34 51,81
Ebitda no recurrente 1,25 - -23,95
Amortizaciones -39,73 -39,73 -40,89
Ebit 3,86 2,61 -13,03
Ebit/ventas % 0,45 0,30 -1,54
Pérdidas por deterioro del valor de los activos -198,29 - -26,31
Resultado financiero -7,95 -7,95 6,04
Resultado ordinario -202,38 -5,34 -33,30
Impuestos -0,64 -0,64 -0,21
Intereses minoritarios -0,37 -0,37 0,75
Resultado del ejercicio -203,39 -6,35 -32,76

" Datos auditados.
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Ventas por divisiones

Millones de euros

31-12-08 31-12-07 Variacion (%) Estructura (%)
Negocios asociados al cloro’ 575,36 546,74 52 66,4
Quimica intermedia 218,48 22244 -1,8 25,2
Farmacia 40,77 44,36 -8,1 47
Emulsiones 31,88 31,11 2,5 3,7
Ercros 866,49 844,65 2,6 100,0

" Comprende las divisiones de Quimica bésica, Plasticos, Alimentacion animal y Tratamiento de aguas.

Ebitda por divisiones

Millones de euros

31-12-08 31-12-07 Variacion (%) Estructura (%)
Negocios asociados al cloro’ 30,45 17,86 70,5 69,9
Quimica intermedia 11,35 14,44 -21.4 26,0
Farmacia -0,01 -6,46 -99,8 -
Emulsiones 1,80 2,02 -10,9 41
Ercros 43,59 27,86 56,5 100,0

" Comprende las divisiones de Quimica bésica, Plasticos, Alimentacion animal y Tratamiento de aguas.

Datos economicos y financieros Ratios economicos y financieros
Millones de euros Millones de euros
Variacion Variacion

31-12-08 31-12-07 (%) 31-12-08 31-12-07 (%)
Ventas 866,49 844,65 2,6 Valor afiadido/Ventas 0,18 0,19 -9,2
Valor de la produccion 889,98 870,09 2,3 Ebitda [Ventas 0,05 0,03 52,5
Aprovisionamientos 499,33 44192 13,0 Resultado del ejercicio/Ventas -0,23 -0,04 -505,2
Gastos de personal 107,58 111,19 -3,2 Activos no corrientes/
Valor afiadido 152,73 164,05 -6,9 Pasivos no corrientes 1,96 2,71 -27.7
Ebitda 43,59 27.86 56,5 DBN/Ebitda 2,97 4,71 -36,9
Resultado del ejercicio -203,39 -32,76 -520,8 DBN/Total pasivo 0,18 014 32,5
Total pasivo 707,03 949,03 -255 Patrimonio neto/Total pasivo 0,36 0,49 -25,5
Activos no corrientes 34118 525,29 -35,0 Recursos permanentes/
Pasivos no corrientes 173,90 193,67 -10,2 Total pasivo 0,61 0,69 -11.9
Capital social 362,24 362,24 -
Patrimonio neto 257,20 463,14 -44.5
Recursos permanentes 431,10 656,81 -34,4
Deuda bancaria neta (DBN) 129,59 131,31 -1,3
Plantilla media (personas) 1.954 2.100 -7.0
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o=



8. LA COTIZACION
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Durante 2008, la cotizacion de la compafiia se ha visto influida, Capital social
como en el resto de empresas cotizadas, por la tension que viven

los mercados de capital a nivel mundial y la incertidumbre ante los
acontecimientos futuros. En el pasado ejercicio, el capital social de Ercros no experimento

ninguna variacion. Desde la ultima ampliacion de capital, de mayo

Ercros finalizo el afo con la cotizacion a 0,16 euros/accion, lo que
supone una disminucion del 55% respecto al cierre de 2007. Este
significativo descenso, no obstante, es inferior al que experimento el
ibex 35, que cayd un 61%, o el indice General de la Bolsa de Madrid,
que termino el afio con una pérdida del 60%.

El descenso en la cotizacion también se traslado a los menores
volumenes negociados en relacion a 2007. A pesar de ello, Ercros
siguio generando un alto volumen de transacciones. A lo largo del
afo se negociaron 1.344 millones de acciones, por un valor de
320,99 millones de euros.

El 4 de noviembre se batio el record de negociacion en una sola
sesion, con 49,38 millones de titulos negociados en el dia. El
volumen medio de transacciones en el aio fue de 5,29 millones
de acciones, por un importe de 1,26 millones de euros.

El rango de oscilacion de la cotizacion en el afio fue desde un
maximo de 0,32 euros por accion hasta un minimo de 0,15 euros.
La cotizacion media del ejercicio fue de 0,23 euros/accion.

Al cierre del ejercicio, la capitalizacion de la compafiia era de 161
millones de euros. En el afio, el capital de Ercros tuvo una rotacion
de 1,3 veces.

de 2007, el capital de la Sociedad asciende a 362.243.075,76 euros y
esta representado 1.006.230.766 acciones ordinarias, de 0,36 euros
de valor nominal cada una de ellas, que constituyen una sola clase,
estan totalmente desembolsadas y representadas por medio de
anotaciones en cuenta.

Accionistas significativos

La empresa AXA S.A. ha notificado a la Sociedad que, con fecha 5 de
febrero de 2009, posee un 3,02% del capital social de la compafiia.
La Sociedad no tiene constancia de que a 31 de diciembre de 2008,
ni a la fecha de cierre del presente Informe, exista ningun otro
accionista con una participacion superior al 3% del capital.

Consta a la Sociedad una participacion del 2,90% del capital de
Ercros en manos del Grupo Torras, del cual el consejero D. Laureano
Roldan es director general y consejero.

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

o transmision de las acciones. Asimismo, no le consta la existencia
de pactos parasociales entre accionistas que regulen el ejercicio del
derecho de voto en la Junta General ni que restrinjan o condicionen
la libre transmisibilidad de las acciones. La Sociedad no dispone de
ningun plan de opciones sobre acciones (stock options) para sus
empleados o administradores.

LA COTIZACION
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Evolucion del capital social

31-12-08 31-12-07
Nimero de acciones Nominal (euros) Nimero de acciones Nominal (euros)

Valor inicial 1.006.230.766 362.243.076 718.736.262 258.745.054

Ampliacion de capital - - 287.494.504 103.498.021
Valor final 1.006.230.766 362.243.076 1.006.230.766 362.243.076

Evolucion de la accion
31-12-08 31-12-07 31-12-06 31-12-05 31-12-04

Acciones en el mercado (millones) 1.006,23 1.006,23' 718,742 584,763 233,91
Capitalizacion (millones de euros) 160,99 291,81 531,86 543,83 123,97
Acciones negociadas (millones)
En el afio 1.344,00 2.570,57 3.541,06 2.570,37 333,66
Maximo en un dia 49,38 80,53 130,54 66,29 49,55
Minimo en un dia 0,48 143 0,66 0,39 0,02
Promedio diario 5,29 10,87 13,94 10,04 1,33
Volumen negociado (millones de euros)
En el afio 320,99 1.669,55 2.860,36 2.403,69 161,35
Promedio diario 1,26 6,60 11,26 943 0,64
Cotizacion de la accion (euros)
Maxima 0,32 0,88 0,97 1,16 0,67
Minima 0,15 0,27 0,54 0,54 0,30
Media 0,23 0,60 0,80 0,93 0,48
Ultima 0,16 0,29 0,74 0,93 0,53
indice de frecuencia (%) 100 100 100 100 100
indice de liquidez (%) 133,57 255,47 492,67 439,56 142,64

"Promedio anual 2007= 838,52 millones de acciones.
2Promedio anual 2006= 662,91 millones de acciones.

3 Promedio anual 2005= 384,82 millones de acciones.
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Ratios bursatiles

Evolucion de los indices

Base 100= 31-12-03

31-12-08 31-12-07 ,
Ercros General lbex 35
V/CA (euros) 0,26 0,46
BPA (euros) -0.20 -003 31-12-04 147,22 118,70 117,37
CFA (euros) 003 003 31-12-05 258,33 143,10 138,73
PVC 063 063 31-12-06 205,56 192,45 182,84
PER 0,79 -8,91 31-12-08 44,44 120,79 118,85
VCA= Patrimonio neto/N° acciones PVC= Capitalizacion/Patrimonio neto
BPA= Resultado/Ne acciones PCF= Capitalizacion/Cash flow
CFA= Cash flow/N° acciones PER= Capitalizacion/Resultado
Evolucion de la cotizacion y del volumen negociado
Millones de titulos Euros
300 0,35
250 0,30
200 0,25
0,20
150
0,15
100 aie Titulos negociados
= Maximo
%0 005 Minimo
o o [ Cierre
Ene. Feb. Mar. Abr. May. Jun. Jul. Ago. Sep. Oct. Nov. Dic.
2008
Comparacion entre la cotizacion de Ercros y el Ibex 35
Base 100= 31-12-07
100
90
80
70
60
50 [ Ercros
40 ibex 35
Ene. Feb. Mar. Abr. May.  Jun. Jul. Ago.  Sep. Oct. Nov. Dic.

2008
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9. MERCADOS Y APROVISIONAMIENTOS

Las ventas de Ercros en 2008 ascendieron a 866,49 millones de
euros. El 55% de las mismas, por un importe de 478,35 millones

de euros, tuvieron como destino el mercado espafol. El 45% restante,
por importe de 388,146 millones de euros, se vendio en el exterior.

En relacion con 2007, el mix de ventas por mercados geograficos
experimento en 2008 una ligera variacion a favor del mercado
nacional y de los paises de la OCDE a costa de un descenso de
las ventas efectuadas en los paises de la Union Europea. Las
transacciones con el resto del mundo apenas sufrieron variacion
entre ambos ejercicios.

La Union Europea fue el destino del 27% de las ventas de la compania,
por importe de 238,16 millones de euros. El 7% se vendio en otros
paises de la OCDE, por importe de 63,26 millones de euros. Y un 10%
se repartio en otros mercados, principalmente del arco mediterraneo
y del sudeste asiatico, con una facturacion de 86,72 millones.

Descartando la Division de Emulsiones, cuyo negocio estéa ubicado
en Alemania y que vende fuera de Espafia un 94% de su facturacion,
la Division de Farmacia es tradicionalmente el negocio de Ercros que
coloca un mayor porcentaje de sus ventas fuera de Espafia. En 2008
este porcentaje fue del 84%. Le sigue la Division

de Tratamientos de aguas, con el 75% de sus ventas exportadas,

y la Division de Quimica intermedia, con un 50%.

El negocio de Alimentacion animal fue el que, en términos
proporcionales, facturd mas dentro de las fronteras espafolas,

el 81%, sequido de las divisiones de Plasticos (65%) y de Quimica
basica (60%).

: INFORME ANUAL 2008
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En 2008, las ventas efectuadas en dolares alcanzaron los 140
millones, lo que representa el 11% de las ventas totales de la
compafia. Las compras que se pagaron en esta moneda ascendieron
a 106 millones, equivalentes al 16,3% del coste de los
aprovisionamientos realizados por la empresa.

En 2008, el acetato de etilo, que se ha dejado de fabricar
temporalmente por la falta de rentabilidad de su margen, y que
tradicionalmente era uno de los tres productos mas vendidos, ha
desaparecido incluso del ranking de los 10 principales productos. Por
el contrario, los fosfatos para la alimentacion animal han escalado
posiciones, incluso por encima de la sosa cdustica, debido al
excelente comportamiento que tuvieron durante el pasado ejercicio.
Pero sigue siendo el PVC el producto que aporta un mayor volumen
de ventas. Entre el PVC, los fosfatos y la sosa caustica se concentra
mas de un tercio de la facturacion de Ercros.

Al igual que en 2007, los costes de las principales materias primas y
energias siguieron siendo muy elevados durante la mayor parte del
pasado ejercicio. La factura pagada por Ercros en concepto de
aprovisionamientos fue de 499,33 millones de euros, un 13%
superior a la de 2007. A esta cifra hay que sumarle otros 108,93
millones de euros de la factura de los suministros energéticos.

Como consecuencia de la elevada factura de los aprovisionamientos,
esta partida ha pasado de representar el 52,3% de las ventas en
2007 al 57,6%, en 2008.

El etileno, que se usa como materia prima para la fabricacion de PVC,
fue el principal aprovisionamiento de la compafia. Durante 2008,
este producto aumento su precio en un 23% respecto al afio anterior.



Los 10 principales productos

Los 10 principales suministros

Cuota de participacion en las ventas

Cuota de participacion en las compras

PVC Etileno
Polvos de moldeo .~ NI Melamina .
......................... Adrilatos T
Sy SO N A Fosfatos Cloruro Potasico
Metanol Metanol
""""""""""" Gas ]
ATCC ................ ’Fp's.f.a.tp. roca |
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.......................................... Uirea
AT SELTTRRRRRRROR Electricidad
.C.ql.a.s. ....................... Paraformaldehido ACIdO .fp_sif'qr.l.cp ............................... Iciead
2008 Resto= 40,7% 2008 Resto= 36,5%
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81
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50
25
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6 Mercado exterior
[ [l Mercado nacional
Quimica basica Plasticos Alimentacion Tratamiento Quimica Farmacia Emulsiones
2008 animal de aguas intermedia

El metanol, usado en las plantas de produccion de la Division de
Quimica intermedia, tuvo un incremento de precio mas moderado, el
89, en el conjunto del afio con relacion al afio anterior, ya que fue
de las primeras materias primas en bajar su precio a partir de la
segunda mitad de 2008.

Especialmente significativo, por su repercusion en los costes de
fabricacion del cloro y de la sosa, fue el incremento del coste de la
energia eléctrica, en un 36%, en relacion a 2007, debido a la
desaparicion de la tarifa industrial regulada en junio de 2008. Para
hacer frente a este problema, la compafia firmé un contrato con un
suministrador eléctrico que le asegura la disponibilidad del producto
a un precio estipulado en el contrato durante 12 meses.

La electricidad es el tercer insumo en importancia de Ercros y el
mayor coste energético de la compafiia. En 2008, el consumo
eléctrico fue de 1.881 GWh, con una reduccion del 7% sobre el de
2007 como consecuencia de la menor produccion de cloro. El 3,6%
de la electricidad consumida por Ercros, procedio de las plantas de
cogeneracion de electricidad y vapor que la empresa posee en las
fabricas de Aranjuez, Flix, Sabiidnigo, Tarragona y Vila-seca. La
produccion total de estas plantas fue un 41% menor que en 2007
fundamentalmente debido al ajuste de produccion por los altos
costes de los combustibles.

El consumo de gas, segundo input energético mas importante, fue
de 1.402 GWh, un 12,3% menos que en 2007. El precio del gas ha
mantenido una tendencia alcista durante todo el afio, que ha
supuesto un aumento del 25% de su precio con respecto a 2007.
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10.1 NEGOCIOS ASOCIADOS AL CLORO

26

Las Divisiones de Quimica basica, Plasticos, Alimentacion animal

y Tratamiento de aguas se presentan en esta memoria como un
conjunto de negocios relacionados con el cloro, entre los cuales
existen fuertes interdependencias y estan expuestos a rendimientos
y condiciones de mercado de naturaleza diferente a los de las otras
divisiones del Grupo. En 2008, este conjunto de negocios represento
el 66,49% de la facturacion de Ercros.

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

El cloro y la sosa se obtienen simultdneamente en una proporcion
fija mediante la electrdlisis de una disolucion de cloruro sédico.

Aunque la utilizacion del cloro como producto final es escasa, este
producto constituye la base del 56% de la industria quimica
europea. Su principal demanda se encuentra en la fabricacion de
PVC (36%) y, en mucha menor medida, en la de poliuretanos (11%)
y derivados del acido clorhidrico (9%).

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

: INFORME ANUAL 2008
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EI PVC, junto con el polietileno, es el termoplastico mas consumido,
pero de los dos es el que ofrece una menor dependencia del petroleo.
La demanda del mercado mundial de este producto alcanza los 30
millones de toneladas anuales.

Dada la produccion conjunta del cloro y la sosa, el mercado de PVC
no puede considerarse de forma independiente al mercado de Ia
sosa. De tal forma que, como ha ocurrido en 2008, ante la caida de
la demanda de PVC ha disminuido el volumen de cloro requerido y,
como consecuencia, ha habido menos sosa en el mercado, lo que
explica la fortaleza que ha mantenido su precio durante todo el
ejercicio. Por ello, los margenes del par PVC/sosa forman un todo,
lo que constituye una gran ventaja competitiva para un productor
integrado como es Ercros.

El 799% del cloro producido por Ercros se consume en la propia
empresa en los procesos de fabricacion de PVC, clorometanos,
hipoclorito sddico y dcido clorhidrico/fosfato dicalcico; el 21%
restante se destina a la venta para ser utilizado como materia prima
en otros procesos productivos.

En 2008, la facturacion de los Negocios asociados al cloro fue de
575,36 millones de euros, cifra un 5,2% superior a la del ejercicio
anterior, que se explica por el alto precio de la sosa ya comentado y
por el excelente comportamiento de los fosfatos para alimentacion
animal, que pudieron contrarrestar los pobres resultados del PVC,
producto estrechamente vinculado al sector de la construccion vy, en
menor medida, al del automovil.



Mercados

Participacion en las ventas de Ercros

Millones de euros

Nacional Exterior
361,05 214,31
2008

El fuerte aumento de costes que experimentaron los productos
incluidos en este grupo de negocios y la atonia de la actividad,
sobre todo en la parte final del afio, causo un descenso del ebitda
ordinario, que fue de 29,28 millones de euros, un 19% menos que
en el afio anterior. La no concurrencia en 2008 de partidas de
caracter extraordinario por un importe elevado, como ocurrio en
2007, posibilitd no obstante que el ebitda total mejorara
significativamente, al pasar de los 17,86 millones de euros de 2007
a 30,45 millones en 2008.

%

............. Emulsiones
Negocios .
s el el | RN 012
66,4
..... Quimica intermedia
2008

Esta mejora, sin embargo, no se ha podido ver reflejada en el
resultado final de este grupo de negocios por la contabilizacion de
163,04 millones de euros en concepto de deterioro de activos, en
aplicacion de las normas internacionales de contabilidad. El factor
que ha provocado este ajuste contable ha sido la fuerte y
generalizada caida de la actividad economica mundial, la prevision
de que esta caida se mantendra a lo largo de 2009 y de que la
recuperacion de los mercados internacionales no se producird hasta
entrado el afio 2010.

Datos mas significativos de los Negocios asociados al cloro

Millones de euros

31-12-08 31-12-07 Variacion (%)

Cifra de negocios 575,36 546,74 5.2
Ebitda 30,45 17,86 70,5

Ebitda ordinario 29,28 36,22 -19,2

Ebitda no recurrente 117 -18,36 -
Amortizaciones -28,27 -27.74 19
Ebit 2,18 -9,87 -
Deterioro de valor de activos -163,04 -22,05 -639,4
Resultados financieros -4,87 6,23 -
Resultado ordinario -165,73 -25,69 -5451
Resultado del ejercicio -165,46 -24,88 -565,0
Ventas (toneladas) 1.295.800 1.537.479 -15,7
Plantilla media (personas) 1.250 1.338 -6,6

EVOLUCION DE LAS DIVISIONES
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1. DIVISION DE QUIMICA BASICA

La Division de Quimica basica, con una participacion del 35% de la
facturacion de Ercros, es el negocio con mayor peso especifico de la
compafia. Esta integrada por siete centros de produccion: Flix, Palos,
Sabifdnigo y Vila-seca |, que se dedican a la produccion de cloro,
sosa cdustica y sus derivados; Tarragona, que produce &cido nitrico;
y Huelva y Cardona, de donde se extrae cloruro sodico para su uso
como materia prima en las plantas de produccion de cloro.

En 2008, la Division de Quimica basica alcanzo unas ventas de
302,75 millones de euros, un 3,9% mas que en 2007, empujadas por
el alto precio que mantuvo la sosa caustica durante todo el ejercicio.

Un 609% de las ventas del negocio se destino al mercado nacional y un
25% a diversos paises de la Union Europea, su segundo gran mercado.

Este negocio tuvo que soportar el afio pasado importantes subidas
de los aprovisionamientos, especialmente la electricidad y el etileno.
El encarecimiento del etileno, que se utiliza como materia prima para
la produccion de acetato de etilo, comporto un significativo recorte
de los margenes de este producto, al no poder trasladar a su precio
el mayor coste de la materia prima por la debilidad de la demanda.
Este hecho motivo el cierre temporal de la planta en la que se fabrica
dicho producto.

La plantilla media del negocio fue de 897 personas, algo menor

que la del afio anterior por las bajas incluidas en el Plan de Mejora
de la Eficiencia.

: INFORME ANUAL 2008
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Linea de cloro-sosa

La linea de cloro-sosa estd integrada por la sosa cdustica, los
clorometanos, el dicloroetano (EDC), el dcido clorhidrico vy el cloruro
sodico, y supone el 51% de la facturacion del negocio. En 2008, las
ventas de estos productos fueron superiores a las de 2007 gracias al
alto precio de la sosa, que consiguid contrarrestar los menores
volumenes vendidos por éste y los demas productos.

En 2008, la sosa caustica experimentd una subida del 28% respecto
a 2007. La fortaleza del precio de este producto se estd manteniendo
en 2009.

La fuerte actividad exportadora llevada a cabo por la familia de los
clorometanos, mitigd el mal comportamiento de los precios de esta
familia de productos, que durante 2008 se redujeron en un 40%
respecto a 2007.

El resto de los productos de esta linea se utiliza basicamente como
materia prima en otros procesos de fabricacion del Grupo. Es el caso
del cloruro sédico, que usa la Division de Quimica basica para
fabricar cloro y sosa; del cloro, utilizado también por esta Division
para la produccion de clorometanos; del EDC, que usa la Division de
Plasticos para producir PVC; y del 4cido clorhidrico, que emplea la
Division de Alimentacion animal en la fabricacion de fosfatos.



Mercados

Participacion en las ventas de Ercros

Millones de euros

Nacional Exterior
181,66 121,09
2008

Linea de oxidantes y organicos

La linea de oxidantes y organicos supone el 399% de las ventas de la
Division y esta integrada por el acetato de etilo, el acetaldehido, el
hipoclorito sodico, el clorato sodico, el clorito sddico y el agua
oxigenada. En general, con algunas excepciones, los precios de estos
productos se mantuvieron fuertes en el conjunto del afio, si bien en
la ultima parte hubo un deterioro. Los volumenes de ventas tuvieron
en el ejercicio un comportamiento menos satisfactorio.

Como se ha dicho, la pérdida de margenes obligo a parar temporalmente
la planta de acetato de etilo de la fabrica de Tarragona a mediados de
afo. Desde entonces, la empresa ha seguido suministrando este producto,
mediante la adquisicion a otros fabricantes de paises emergentes.

Como consecuencia de la parada de la planta de acetato de etilo, se
ha reducido considerablemente la produccion de acetaldehido, que
se autoconsumia principalmente en esta planta.

El precio de venta del hipoclorito sédico experimento una evolucion
favorable, con una subida anual del 19%. También el clorato sodico
se anoto un importante incremento de precio, en este caso del 459%.
En tanto que la subida del clorito sédico fue mas moderada, del 3%
respecto al precio de 2007. Peor comportamiento tuvo el agua
oxigenada, que disminuyd su precio un 3%.

Datos mas significativos de la Division

%

Quimica intermedia

Plasticos

Linea de potasas

El' grupo de las potasas representa el 10% de las ventas de la
Division y estd compuesto por la potasa cdustica y sus derivados, el
acido nitrico, el amoniaco y otros productos de menor entidad.

En 2008, la industria de la potasa estuvo sometida a fortisimas
presiones por el encarecimiento de su principal materia prima, el
cloruro potasico. Si bien, esta subida pudo ser trasladada al precio
final de los productos relacionados, como la potasa, liquida y en
escamas, que mejoraron su precio en un 89% vy 649,
respectivamente, en comparacion con el afio anterior; y el carbonato
potasico, que subid también un 64%.

El resto de los productos de la linea de potasas, el dcido nitrico y el
amoniaco mantuvo una evolucion estable.

31-12-08 31-12-07 Variacion (%)
Ventas (millones de euros) 302,75 291,39 3.9
Plantilla media (personas) 897 930 -3,5
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2. DIVISION DE PLASTICOS

30

En 2008, la debilidad de los mercados vy la crisis del sector de la
construccion y del automovil pasaron factura a la actividad de la
Division de Plasticos, con una reduccion de las ventas del negocio de
un 13%. La facturacion alcanzo los 158,63 millones de euros.

Esta Division representa el 18% de las ventas de la compafiia.

Durante el pasado ejercicio se inicio el desmantelamiento de la
fabrica de Monzdn, previsto en el Plan de Mejora de la Eficiencia, con
la parada de la planta de PVC emulsion en septiembre. Para 2009
esta prevista la parada de la produccion de PVC suspension, por lo
que a partir de entonces la actividad de este centro quedara
reducida a la fabricacion de compuestos de PVC.

La capacidad de produccion de las plantas cerradas sera trasladada a
la fabrica de Vila-seca Il, con lo que no habra variacion alguna en la
cantidad ofertada de estos productos a los clientes de este negocio.

: INFORME ANUAL 2008
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Ademds de la caida de las ventas, la Division de Plasticos tuvo que

soportar en 2008 un encarecimiento muy importante del precio de
las principales materias primas, fundamentalmente el etileno y, de

forma indirecta, la electricidad, lo que afectd a los margenes.

Dos tercios de las ventas de la Division de Plasticos se destinan al
mercado nacional, y el tercio restante se exporta, principalmente a los
paises de la Union Europea. Este mercado, sin embargo, sufrio el afo
pasado una importante entrada de producto del continente
americano, favorecido por el tipo de cambio del ddlar respecto al euro.

Como consecuencia del cierre parcial de la fabrica de Monzon, el
numero medio de empleados de la Division descendio hasta los 268,
casi un 11% menos que en 2007.

Ercros es el segundo productor nacional de PVC, con una cuota del
25% de las ventas de este producto en Espafia.



Mercados

Participacion en las ventas de Ercros

Millones de euros

%

Quimica intermedia

Nacional OSSN Exterior Alimentacién animal
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2008 2008
Datos mas significativos de la Division
31-12-08 31-12-07 Variacion (%)
Ventas (millones de euros) 158,63 181,75 -12,7
Plantilla media (personas) 268 301 -10,9
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3. DIVISION DE ALIMENTACION ANIMAL
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En 2008, la Division de Alimentacion animal ha vivido uno de sus
mejores ejercicios. Las ventas de fosfatos continuaron con la
evolucion ascendente comenzada en 2007 y situaron la facturacion
del negocio en 84,69 millones de euros.

Durante este ejercicio, el negocio tuvo que afrontar importantes
aumentos del coste de los aprovisionamientos en relacion a 2007. Su
principal materia prima, el acido fosforico, subié un 2599%, y la roca
fosforica, el sequndo aprovisionamiento, lo hizo un 341%. En la
primera parte del afio, estos incrementos pudieron ser trasladados a
los precios finales, pero en el Ultimo trimestre la demanda de
fosfatos empezd a debilitarse y con ella los margenes de la Division.

El 819 de las ventas de Alimentacion animal se efectuo en el
mercado nacional y el 199% restante tuvo como destino principal la
Uniodn Europea, principalmente, Grecia, Italia y Portugal, y también
Marruecos.

Este negocio centra su actividad en la fabricacion de dos variedades

de fosfatos, dicalcico y monocalcico, cuya produccion se lleva a cabo
en los centros de Cartagena y Flix.

: INFORME ANUAL 2008
-

Hasta septiembre del afio pasado también producia fitosanitarios, en
régimen de maquila, en los centros de Silla, Catadau y Huelva. Tal
como preveia el Plan de Mejora de la Eficiencia, estos centros
cerraron sus puertas en septiembre de 2008 por falta de rentabilidad
y por no ser estratégicos para la compafia.

Este hecho explica la reduccion de la plantilla media, que paso de 72
empleados en 2007 a 50 en 2008.

Los fosfatos fabricados por este negocio se utilizan como aditivos en
la fabricacion de piensos compuestos y correctores de la dieta
animal, por tratarse de la fuente de calcio y fosforo mas fiable y
seguro para el crecimiento de los animales. Ercros es lider en el
mercado nacional y ocupa el cuarto puesto en Europa.



Mercados

Millones de euros

Exterior

2008 2008
Datos mas significativos de la Division
31-12-08 31-12-07 Variacion (%)
Ventas (millones de euros) 84,69 47,89 76,8
Plantilla media (personas) 50 72 -30,7
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4. DIVISION DE TRATAMIENTO DE AGUAS
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EI 2008 fue un ejercicio positivo para Tratamiento de Aguas. Las
ventas alcanzaron 29,29 millones de euros, cifra un 11,5% mayor
que la obtenida en 2007, favorecida tanto por los mayores
volumenes vendidos como por los altos precios que presentaron los
productos de la Division.

Esta favorable coyuntura esta estrechamente relacionada con la
mayor presencia del negocio en EEUU, impulsada por la reduccion de
casi un 22% de la cuota de entrada (antidumping) en este mercado.

La Division representa un 3,4% de las ventas de Ercros y emplea a 35
personas. Desarrolla su actividad en la fabrica de Sabifidnigo, en la
que produce dcido tricloroisociantrico (ATCC), dicloroisocianurico
sodico (DCCNa) y otros productos auxiliares empleados en el
tratamiento del agua de piscinas.

En 2008, los aprovisionamientos de este negocio experimentaron
subidas de precio muy importante, sin embargo la repercusion de
dichas subidas sobre los margenes pudo mitigarse por la mayor
facturacion.

: INFORME ANUAL 2008
>

Su principal producto, el ATCC, representa el 869% del total de las
ventas. A mediados de ejercicio, las ventas en el mercado europeo de
su presentacion en tabletas se vieron afectadas por la presion de los
paises emergentes, por lo que la Division reoriento las ventas hacia EEUU.

EI DCCNa y los productos auxiliares tuvieron una facturacion por
encima de la obtenida en 2007.

El mercado exterior es el destino del 75% de las exportaciones de
la Division. De éstas, un 73% se dirige a EEUU; un 229 se destina a la
Uniodn Europea; y el resto se distribuye en otros mercados.



Mercados Participacion en las ventas de Ercros

Millones de euros %
LU R U Quimica intermedia
Nacional Emulsiones
730 A\ INON A Tratamiento de aguas
Exter 3.4
............. Aol Alimentacion animal
2199 Y~ | menadonanima
Quimica basica \ Plasticos
2008 2008
Datos mas significativos de la Division
31-12-08 31-12-07 Variacion (%)
Ventas (millones de euros) 29,29 26,27 11,5
Plantilla media (personas) 35 35 -
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10.2. DIVISION DE QUIMICA INTERMEDIA

36

El traslado de la crisis del sector de la construccion a otros mercados
relacionados, como los de la madera, material eléctrico y pinturas,
tuvo una repercusion en la marcha de la Division de Quimica
intermedia, por ser estos mercados el destino de buena parte de los
productos que fabrica el negocio.

Esta situacion, que se venia apreciando a lo largo de todo el ejercicio
2008, se vio agravada en la ultima parte del afio, con una subita caida
de la demanda que empujo los precios a la baja. Ello explica la caida de
la facturacion, que fue de 218,48 millones de euros, en un 1,8%
respecto al afio anterior.

El ejercicio se significo también por una fuerte volatilidad en los
precios de las materias primas. El ejemplo mas significativo fue el del
metanol, el principal aprovisionamiento del negocio, que en el primer
trimestre del afo alcanzo un precio maximo histdrico para caer
hasta un 409% en el trimestre siguiente.

El alto coste de los aprovisionamientos junto con la dificultad

de trasladarlos a los precios de los productos finales fue la causa de
que el ebitda, de 11,35 millones de euros, fuera un 21% inferior al del
afo anterior.

: INFORME ANUAL 2008
o=

La Division de Quimica intermedia exporta la mitad de sus ventas.
Aunque los paises de la Union Europea son su principal mercado
exterior, el 16% de la facturacion del negocio se efectua en ddlares.
La gran revalorizacion del dolar experimentada en la ultima parte
del afio permitio recuperar competitividad en estos mercados, pero
la caida de ventas generalizada impidid sacarle un mayor
rendimiento a esta situacion.

El negocio de Quimica intermedia representa el 25% de las ventas
de la compafiia y desarrolla su actividad productiva en los centros
de Almussafes, destinado a la produccion de formaldehido, colas

y resinas de urea-formol, melamina-formol, fenol-formol y
parafolmaldehido; Cerdanyola, destinado a la produccion de polvos
de moldeo; y Tortosa, destinado a la produccion de formaldehido,
pentaeritritol, dipentaeritritol y formiato sodico.

La plantilla media de la Division en 2008 fue de 322 personas, un
11% menos que en 2007 debido al cierre de la fabrica de Sant Celoni
en ese ejercicio.

Los productos con mayor aportacion a la cifra de negocios de la
Division fueron el paraformaldehido, las colas y resinas y el
pentaeritritol, productos con los que ocupa puestos de liderazgo
en el mercado nacional y, en el caso del pentaeritritol, mundial.



Mercados Participacion en las ventas de Ercros

Millones de euros %

Quimica intermedia

Nacional ASSSEEEEEN Exterior Alimentacién animal
108,95 0953 | =LA
................... Plasticos
2008 2008
Datos mas significativos de la Division
Millones de euros
31-12-08 31-12-07 Variacion (%)
Cifra de negocios 218,48 222,44 -1.8
Ebitda 11,35 14,44 -21,4
Ebitda ordinario 10,93 14,86 -26,4
Ebitda no recurrente 0,42 -0,42 -
Amortizaciones -7,99 -9,64 171
Ebit 3,36 4,80 -30,0
Deterioro del valor de activos -2,57 -1,22 110,7
Resultados financieros -1,90 -0,13 -
Resultado ordinario -1,11 3,45 -
Resultado del ejercicio -1,03 3,42 -
Ventas (toneladas) 463.910 541.049 -14,3
Plantilla media (personas) 322 363 -11,3
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10.3 DIVISION DE FARMACIA
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La aplicacion del Plan de Mejora de la Eficiencia en 2008 tuvo uno de
los efectos mas positivos en la fabrica de Aranjuez. De acuerdo con
lo previsto en dicho Plan, a principios del pasado ejercicio ceso la
produccion de eritromicina base, excepto en una pequefa cantidad
que se usa para la fabricacion de productos muy especificos. A partir
de este momento, las necesidades de este producto se cubren con la
compra al exterior, a precios mas competitivos. Por tanto, el cese de
la produccion de eritromicina base no ha repercutido en la capacidad
de produccion de sus sales y derivados, pero si ha aminorado los
gastos de explotacion del centro.

Este hecho explica que, a pesar de la caida de la facturacion en un
8,19, los margenes operativos mejoren, como lo demuestra la
evolucion del ebitda ordinario, que ha pasado de -5,17 millones de
euros en 2007 a 0,33 millones en 2008.

La facturacion de la Division de Farmacia, que en 2008 alcanzd 40,77
millones de euros, supone el 4,7% del total de ventas de la compafiia.

En las menores ventas también influyé el efecto de la debilidad del

dolar respecto al euro y la competencia de los mercados emergentes,
con China e India a la cabeza, favorecidos a su vez por el tipo de cambio.

: INFORME ANUAL 2008
o=

Esta Division realiza practicamente la mitad de sus ventas en dolares,
moneda con la que efectua solo una pequena parte de sus
aprovisionamientos.

El centro de Aranjuez, donde la Division de Farmacia desarrolla la
actividad, ocupd en 2008 a 203 personas, 34 menos que en 2007,
debido principalmente al cierre de la planta de eritromicina base
antes mencionado.

La actividad de Farmacia esta centrada en la fabricacion de
principios activos farmacéuticos, agrupados en cuatro familias: las
fosfomicinas, las eritromicinas y sus derivados, las estatinas y el
acido fusidico.

Las fosfomicinas y los derivados de la eritromicina son los productos
que mas han contribuido a las ventas, seguidos del acido fusidico y
de las sales de eritromicina, que a pesar de su descenso de margenes,
todavia suponen una aportacion significativa para la Division.

Un 849% de las ventas se facturo en el exterior, siendo los principales
mercados EE UU, Oriente Medio, Turquia y Japon.



Mercados Participacion en las ventas de Ercros

Millones de euros %

........................... Quimica intermedia

o SN, Exteror ... Alimentacion animal
6,52 34,25
..................... Plasticos
2008 2008
Datos mas significativos de la Division
Millones de euros
31-12-08 31-12-07 Variacion (%)
Cifra de negocios 40,77 44,36 -8,1
Ebitda -0,01 -6,46 99,8
Ebitda ordinario 0,33 -1,29 -
Ebitda no recurrente -0,34 -517 93,4
Amortizaciones -2,94 -3,02 2,6
Ebit -2,95 -9,49 -68,9
Deterioro del valor de activos -32,68 -3,04 -
Resultados financieros -0,87 0,04 -
Resultado ordinario -36,50 -12,48 192,5
Resultado del ejercicio -37,18 -12,41 -199,6
Ventas (toneladas) 277 260 6,5
Plantilla media (personas) 203 237 -14,3
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10.4 DIVISION DE EMULSIONES
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La Division de Emulsiones desarrolla, fabrica y vende emulsiones
acuosas que se aplican, fundamentalmente, en la fabricacion de
pinturas interiores y exteriores, lacas y otros recubrimientos de base
acuosa. Todas las actividades se desarrollan en la fabrica alemana de
Recklinghausen. Su plantilla media en 2008 fue de 60 personas.

La Division de Emulsiones representa el 3,7% de la facturacion de Ercros.

En 2008, a pesar del menor volumen de producto vendido, la
facturacion de este negocio aumentd un 2,5% respecto al afio
anterior, gracias a los mayores precios de los productos finales y al
cambio en el mix de productos en favor de los mas caros.

El encarecimiento experimentado por las materias primas,
especialmente los monomeros vy las energias, y la imposibilidad

de trasladar la totalidad de dichos aumentos a los precios de los
productos, sumado al descenso de la produccion, provocd una
reduccion de margenes respecto al ejercicio anterior. En
consecuencia, el ebitda de la Division sufrié un recorte del 10,9%,
hasta los 1,80 millones de euros. No debe olvidarse el hecho de que
esta Division, por las aplicaciones de sus productos, mantiene una
fuerte dependencia del sector de la construccion.

: INFORME ANUAL 2008
-

Aligual que el resto de los negocios, la actividad de Emulsiones sufrid
una brusca frenada en el dltimo trimestre del afio, que agravo la habitual
caida de ventas en esta época motivada por efectos estacionales.

Durante el afio pasado, Emulsiones fabrico por primera vez a escala
industrial diez nuevos productos, la mayor parte de ellos con
aplicacion en el campo de las pinturas decorativas y en la quimica de
la construccion, y continud con el desarrollo de nuevas emulsiones
poliuretanicas acuosas. Las perspectivas de estas emulsiones son

de aumento de demanda, ya que son una de las mejoras alternativas
para sustituir a las emulsiones clasicas, fabricadas a base de
disolventes, cuyo uso se vera limitado a partir de 2010 con la
entrada en vigor de la Directiva Europea que limita las emisiones

de compuestos organicos volatiles.

El esfuerzo dedicado a la apertura de nuevos mercados llevado a
cabo por este negocio en los ultimos afos, se ha traducido en una
mayor diversificacion geografica de las ventas, de tal forma que el
239% de la facturacion se distribuye entre mas de 26 paises,
principalmente del centro y este de Europa; un 71%, se destina al
mercado aleman; y el 6% restante, se vende en Espafa.



Mercados Participacion en las ventas de Ercros

Millones de euros %
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Emulsiones
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2008 2008
Datos mas significativos de la Division
Millones de euros
31-12-08 31-12-07 Variacion (%)
Cifra de negocios 31,88 31,11 2,5
Ebitda 1,80 2,02 -10.9
Ebitda ordinario 1,80 2,02 -10,9
Ebitda no recurrente - - -
Amortizaciones -0,53 -0,49 8,2
Ebit 1,27 1,53 -17,0
Deterioro del valor de los activos - - -
Resultados financieros -0,30 -0,39 23,1
Resultado ordinario 0,97 1,14 -14,9
Resultado del ejercicio 0,28 1.1 -74,8
Ventas (toneladas) 32.873 33.855 -2.9
Plantilla media (personas) 60 56 73
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11. INVERSIONES

En 2008 Ercros ha empleado 35,04 millones de euros en inversiones.
El 71% de esta cantidad responde a inversiones asociadas al Plan de
Mejora de la Eficiencia (PME).

Un 600% de la cuantia total invertida en 2008 se destin6 a actuaciones
relacionadas con la produccion de las instalaciones industriales de la
compafiia. Un 30% corresponde a inversiones en infraestructuras y
de reposicion. El resto se destino a mejoras de naturaleza ambiental,
de calidad y de prevencion. Por lineas de negocio, las mayores
inversiones se repartieron entre las divisiones de Quimica basica
(65%), Plasticos (12%) y Quimica intermedia (9%).

En 2008, ha continuado la ejecucion del PME tal como se habia
previsto, aunque como consecuencia de la menor actividad motivada
por la crisis internacional, se ha decidido priorizar la puesta en marcha
de las actuaciones que comportan una disminucion mas inmediata de
los gastos de explotacion y posponer las inversiones que tienen un
periodo de recuperacion mas largo, como la segunda ampliacion de la
planta de clorito sodico y la ampliacion de la planta de DCCNa.

Entre las actuaciones iniciadas en este ejercicio, destacan:

- La ampliacién de la planta de PVC en Vila-seca I, para absorber la
capacidad que se perdera por el cierre parcial de la fabrica de
Monzén. Esta actuacion supondra una inversion de mas de 22
millones de euros y su puesta en funcionamiento se preveé para
mediados de 2009; y

- La nueva planta de produccion de cloro y potasa caustica,
mediante celdas de membrana, en la fabrica de Sabifianigo. Con
esta planta, ademas de adelantar significativamente la fecha de
cese de la tecnologia de mercurio prevista para 2020, se abaratard
el coste por aprovisionamiento de electricidad hasta en un 30% y
se incrementara la produccion. El gasto total de esta inversion
alcanzara los 17 millones de euros y se espera que entre en
funcionamiento a mediados de 2009.

: INFORME ANUAL 2008
>

Otras inversiones llevadas a cabo en 2008 son:

En la Division de Quimica basica:

- Una primera ampliacion de la capacidad de produccion de clorito
sodico en la fabrica de Sabifanigo, para incrementar su capacidad
hasta las 6.000 toneladas anuales, que supondrd una inversion de
4,31 millones de euros y que entrara en servicio a finales de 2009; y

- Una serie de inversiones asociadas a la nueva capacidad que
tendra la planta de produccion de cloro y potasa en la fabrica de
Sabifdnigo, que supone un gasto total de 0,84 millones de euros y
cuya puesta en funcionamiento esta prevista para el tercer
trimestre de 2009.

En la Division de Plasticos:

- La instalacion, en la fabrica Vila-seca Il, de la osmosis inversa para
ampliar la produccion de agua desmineralizada en concordancia
con la ampliacion de la produccion en esta fabrica. Esta instalacion
requerird un desembolso de 1,90 millones de euros y su puesta en
marcha finalizara a finales de 2009.
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En la Division de Alimentacion animal:

- El revamping en la planta de la fabrica de Cartagena para mejorar
la eficiencia de la planta y el producto, por un importe de 0,47
millones de euros, que entrd en servicio en el tercer trimestre de
2008.

En la Division de Quimica intermedia:

- Mejoras logisticas en el ensacado y en el almacenaje de productos
en la fabrica de Aimussafes, que han supuesto un gasto total de
0,68 millones de euros y cuya puesta en marcha se produjo a lo
largo del primer semestre de 2008.

En la Division de Emulsiones:

- La realizacion de la primera fase de la central de servicios con
planta de flotacion para el tratamiento y la recuperacion de las
aguas residuales en la fabrica de Recklinghausen, por un importe
de 0,78 millones de euros, que entré en servicio a finales del afio
pasado.

L]
g
:
]
i

Er L

Inversiones por naturaleza

Millones euros

31-12-08
Productivas 21,20
Infraestructura y reposicion 10,25
Desarrollo sostenible 3,59
Total 35,04

Inversiones por divisiones

Millones euros

31-12-08
Quimica basica 22,72
Plasticos 417
Alimentacion animal 0,88
Tratamiento de aguas -
Quimica intermedia 3,19
Farmacia 244
Emulsiones 1,64
Total 35,04
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12. RECURSOS HUMANOS

L4

Como consecuencia de la ejecucion del Plan de Mejora de Eficiencia
(PME), en 2008 la plantilla media de la compania se ha reducido en
146, al pasar de 2.100 empleados en 2007 a 1.954 en 2008.

El plan, que se esta ejecutando segun el calendario previsto,
supondra la eliminacion de 325 puestos de trabajo, 236 de los cuales,
equivalente al 73%, se ha llevado a cabo en los dos primeros afos de
aplicacion. En 2009 esta previsto que salgan otras 89 personas, por
lo que a finales del afio en curso se habra completado lo previsto en
esta materia en el plan.

Para pactar las condiciones laborales de los trabajadores afectados,
el 30 de enero de 2008, la Direccion de Ercros y los representantes
de las centrales sindicales, CC 00, UGT y USO-SOA, ratificaron el
preacuerdo alcanzado en diciembre de 2007, sobre las condiciones
del Expediente de Regulacion de Empleo (ERE). EI 19 de febrero, el
Ministerio de Trabajo dicto la resolucion autorizando el expediente y
concedio las ayudas correspondientes.

El ERE afecta a 240 puestos de trabajo, que quedan amortizados
como consecuencia del traslado de la produccion de PVC de la
fabrica de Monzon, del cierre de las fabricas de Silla, Catadau y
Huelva, y de las reestructuraciones de los demas centros de
produccion de la compania. A los anteriores 240 puestos de trabajo,
debe afiadirse la reduccion de otros 58 puestos por el cierre de la
fabrica de Sant Celoni, en septiembre de 2007, y el correspondiente
traslado de la produccion a las fabricas de Almussafes y Tortosa.

Para hacer frente a los costes de los despidos, la cuenta de
resultados de 2008 incluye una provision de 1,56 millones de euros
en concepto de indemnizaciones, adicional a la ya existente en 2007
de 25 millones.

: INFORME ANUAL 2008
o=

Distribucion de la plantilla media por centros

2008
Ne de personas %

Fabricas 1.747 89,4
Complejo de Tarragona 392 20,1
Flix 245 12,5
Sabifianigo 219 11,2
Aranjuez 203 10,4
Palos 152 78
Almussafes 116 59
Tortosa 101 5,2
Monzon' 91 47
Cerdanyola 89 4.6
Recklinghausen 53 2,7
Cardona 44 2,3
Cartagena 26 1,3
Silla, Catadau y Huelva' 16 08
Comercial 44 2,3
Corporacion 163 8.3
Ercros 1.954 100,0

" En 2008 se produjo el cierre de la planta de PVC emulsion de la fabrica de Monzon
y de las fabricas de Silla, Catadau y Huelva.

Asimismo, y con objeto de garantizar los compromisos asumidos en
el ERE, la empresa ha destinado 7,83 millones de euros en concepto
de externalizacion de las percepciones de las personas que se han
prejubilado durante 2008 y a pagar las indemnizaciones de los que
han dejado la empresa en el pasado ejercicio. Para 2009, esta
previsto que esta cifra alcance los 5,27 millones de euros.



Evolucion de la plantilla media

Distribucion de la plantilla media por género
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Distribucion de la plantilla media por categorias

N° de personas
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Distribucion de las categorias por género

Ne° de personas

Técnicos ...
796
Operarios
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En 2008, los gastos de personal ascendieron a 107,58 millones de
euros, un 3,2% menos que en 2007, debido a la disminucion de la
plantilla media. Del importe de este epigrafe, un 77% correspondio
a sueldos y salarios y el resto a cargas sociales.

Casi la mitad de las personas que trabajan en Ercros, el 489%, son
operarios, el 41% son técnicos y el 119% restante, administrativos. Un
149% del total de la plantilla esta ocupado por mujeres,
principalmente, encuadradas en las categorias de técnicos y
administrativos.

En Ercros no se produce ningun tipo de discriminacion salarial ni
funcional por razdn de género v, en los procesos de seleccion de
personal, la compafiia no realiza ninguna diferenciacion en este
sentido. Aun con todo, la presencia de mujeres en la empresa
actualmente difiere de la deseada, por ello la compafiia confia en
que la aplicacion del Plan de lgualdad que esta preparando vy el
relevo generacional, faciliten la consecucion paulatina de la paridad
entre trabajadores.

Operarios y subalternos
Administrativos
W Técnicos

Hombres Mujeres
2008

Entre febrero y mayo de 2008 se celebraron elecciones sindicales en
los centros de Aranjuez, Almussafes, Flix, Tarragona, Tortosa,
Sabifanigo, Vila-seca | 'y Vila-seca Il y en la corporacion. Como
consecuencia de las mismas, UGT obtuvo 38 representantes; CC OO,
32; SOA, 4;y USQ, 3.

De acuerdo con los criterios establecidos en la Comision de
Formacion y en el plan de Ercros en esta materia, durante 2008 se
impartieron 177 cursos de formacion cofinanciados por la Fundacion
Estatal para la Formacion en el Empleo (FEFE), a los que asistieron
866 empleados, con un total de 28.113 horas lectivas, lo que supone
una media de 15,32 horas de formacion por trabajador. Las acciones
formativas se desarrollaron en las areas de prevencion, medio
ambiente, calidad, habilidades directivas, econdmico-financiera,
informatica, reciclaje técnico, formacion especifica e idiomas. El
crédito concedido por la FEFE, que se obtiene en base a la plantilla
total de la compafiia y la cuota satisfecha por Ercros en concepto de
formacion profesional durante el afio anterior, supuso una
bonificacion de 0,23 millones de euros.
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13. DESARROLLO SOSTENIBLE

«

En 2008, la Direccion de Desarrollo sostenible procedio a revisar la
Politica de Sostenibilidad de Ercros, que actualiza y mejora la
anterior de 2007. En el marco del desarrollo de la mencionada
Politica, se revisaron y editaron el Manual de Sostenibilidad y los
procedimientos generales corporativos de sostenibilidad, prevencion,
medio ambiente vy calidad.

Con estos documentos se crea el marco de referencia en el que se
desarrolla el sistema de gestion de la sostenibilidad aplicado por
Ercros y queda patente el cumplimiento de los requisitos contenidos
en las normas OHSAS 18001, ISO 14001 e ISO 9001, asi como en la
especificacion EMAS.

El sistema de gestion de la sostenibilidad tiene como objetivo la
mejora continua de la sostenibilidad a partir de la participacion de
todos los niveles de la organizacion; la formacion e informacion a los
empleados y la implicacion de los trabajadores de empresas
contratadas; la mejora de la eficiencia; la transparencia informativa
y la colaboracion con la Administracion, y los clientes y proveedores.

Para Ercros, la seguridad y salud de sus empleados, de los empleados
de las empresas de servicios que contrata y de la sociedad en
general, asi como la proteccion del medio ambiente y la maxima
satisfaccion de sus clientes, son principios basicos de su gestion,
conforme a su adhesion al programa Responsible Care.

En 2008, la compafiia llevo a cabo inversiones especificas para la
proteccion del medio ambiente y de la seqguridad por un importe de
3,59 millones de euros, que supone el 10,3% del volumen total
invertido por la empresa en el pasado ejercicio.

: INFORME ANUAL 2008
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Prevencion

El 10 de abril se produjo un grave accidente en la fabrica de Aranjuez
a raiz de la deflagracion de un tanque de metanol. Como
consecuencia del mismo fallecieron tres personas y una cuarta
resulto herida de gravedad. El accidente no tuvo repercusion alguna
sobre el medio ambiente, aunque si produjo dafios importantes en la
instalacion afectada.

A pesar de este accidente, el indice de frecuencia de accidentes,
medido por el nimero de accidentes con baja por cada millon de
horas trabajadas, fue de 1,2, lo que supone una reduccion de la
accidentabilidad del 29% respecto a 2007. En los ultimos cinco afios,
el indice de accidentes ha mejorado un 88%, de tal forma que los 39
accidentes con baja de 2004 se han reducido a cuatro en 2008. En el
ultimo ejercicio, el indice de Ercros fue un 929% inferior al de la
media del sector quimico espafol, seguin datos de la Comision
Autonoma de Seguridad e Higiene en el Trabajo de Industrias
Quimicas y Afines (Coashiq).

Los centros de Tarragona, Cardona, Cartagena y Vila-seca se situaron
a la cabeza de la sequridad en la compania, al haber superado
respectivamente los diez, siete, cinco y tres aflos consecutivos sin
accidentes con baja en el personal propio. Los centros de Almussafes,
Cerdanyola y Tortosa superaron los dos afios, mientras que Flix,
Monzoén y Palos alcanzaron un afio sin accidentes con baja.

Las empresas contratadas que operan en los centros de Ercros
tuvieron en 2008 cinco accidentes con baja, entre ellos los tres
mortales comentados. El indice de frecuencia de accidentes fue de
3,8 frente al de 8,1 del aflo anterior.
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Alo largo del afio, Ercros realizd 23 simulacros oficiales de
emergencia en sus centros productivos. Ademas, se llevaron a cabo
99 simulacros internos y otros tres relacionados con el Convenio
Ceret, de prestacion de socorro en caso de emergencia durante el
transporte de mercancias peligrosas. Durante el aflo pasado el centro
de Tortosa se adhirio a dicho convenio, por lo que en estos
momentos son ocho los centros de Ercros adheridos.

Los centros de Almussafes, Cerdanyola, Monzdn, Recklinghausen y
Tortosa obtuvieron en 2008 la certificacion de su sistema de gestion
de sequridad y salud en el trabajo conforme a la especificacion
OHSAS 18001:2007 (Occupational Health and Safety Management
Systems). El resto de centros de la compania, que habia recibido con
anterioridad esta acreditacion, la renovaron durante el pasado
ejercicio. En la actualidad, todos los centros de Ercros estan
acreditados de acuerdo a esta especificacion.

Por su parte, Aenor realizo la auditoria legal de prevencion de riesgos
laborales en los centros que correspondia.

Asimismo, las fabricas afectadas por la legislacion sobre medidas

de control de riesgos inherentes a los accidentes graves en los cuales
intervengan sustancias peligrosas (Seveso), presentaron ante el
organismo competente de sus respectivas comunidades autonomas
las auditorias anuales de los dictamenes de seguridad elaborados por
entidades de control autorizadas. A partir de enero de 2009, la
normativa Seveso ha dejado de afectar a la fabrica de Cerdanyola.

La compania realizo durante el afo inversiones especificamente
relacionadas con la seguridad vy la salud de las personas por un
importe de 1,57 millones de euros.

Las principales actuaciones preventivas llevadas a cabo por Ercros en
2008 fueron las siguientes:
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cogeneracion del Grupo.

- En Almussafes, la instalacion de dos envasadoras de
paraformaldehido y de un nueva torre de lavado de gases, que
han permitido reducir los valores de exposicion laboral;

- En Palos, la sustitucion parcial del vallado perimetral de la fabrica,
la ampliacion de camaras en el circuito de video vigilancia del
recinto y la ampliacion de la instalacion de analizadores
ambientales de cloro; y

- En Recklinghausen, la finalizacion del vallado exterior de la
fabrica, la instalacion de medidores ambientales y diversas
mejoras de sequridad en la central eléctrica.

Medio ambiente

Las diversas actuaciones llevadas a cabo han permitido una
paulatina e importante reduccion de las emisiones de las fabricas.
Entre 2007 y 2008, el indice de emisiones de Ercros, medido por la
cantidad de las sustancias significativas emitidas al aire y al agua y
los residuos generados, se ha reducido un 31% y, un 62%, en los
ultimos cinco afos.

En el periodo 2004-2008, las emisiones globales de gases de efecto
invernadero han disminuido un 25% y entre 2007 y 2008, un 16%.

En 2008, Ercros destind 2,02 millones de euros en actuaciones

de caracter medioambiental, e incurrié en gastos ordinarios por
importe de 12,80 millones de euros (16,12 millones de euros en

el ejercicio anterior). De este montante: 1,57 millones han
correspondido a reparaciones y conservacion; 8,89 millones a
consumos de productos quimicos, energias y otros y 1,08 millones
a servicios. También se ha incurrido en 1,26 millones de euros de
gastos internos.
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A'lo largo del afo, todos los centros renovaron la certificacion del
sistema de gestion ambiental conforme a la norma internacional ISO
14001:2004. Por su parte, Cartagena, el Complejo de Tarragona,
Monzdn, Palos, Sabifidnigo y Tortosa mantuvieron su inscripcion en
el registro europeo de ecogestion y ecoauditoria EMAS.

Las fabricas de Cardona, Cerdanyola, el Complejo de Tarragona, Flix
(incluido el vertedero del Raco de la Pubilla), Monzon, Palos y
Sabifdnigo recibieron en 2008, de las respectivas administraciones
autonomicas, la Autorizacion Ambiental Integrada (AAI). Esta
acreditacion autoriza la actividad industrial de estos centros
productivos conforme a la Directiva de Prevencion y Control
Integrados de la Contaminacion, IPPC. Las fabricas de Almussafes,
Cartagena y Tortosa estaban ya en posesion de esta autorizacion
con anterioridad. Por su parte, el centro de Aranjuez dispone en la
actualidad de la correspondiente propuesta de resolucion.

En julio, los cuatro centros de produccion de cloro presentaron al
Ministerio de Medio Ambiente y a las Consejerias de Medio Ambiente
de sus respectivas Comunidades Autonomas el informe de
seguimiento del Acuerdo Voluntario para el Control de las Emisiones
suscrito por los fabricantes de cloro de Espafa.

Las principales actuaciones de caracter medioambiental llevadas a
cabo por Ercros en 2008 fueron las siguientes:

- En Aranjuez, las mejoras para adecuarse a lo exigido en la
propuesta de resolucion de la AAl en diferentes instalaciones
de emisiones gaseosas y vertidos liquidos, y adecuacion de los
almacenamientos de algunos productos recipientes moviles;

- En Recklinghausen, la ejecucion de la primera fase de una nueva

instalacion de tratamiento de aguas residuales por flotacion y
ultra filtracion; y

: INFORME ANUAL 2008
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- En Sabifénigo, la instalacion de una nueva balsa de retencion
de aguas pluviales, y el inicio del cambio de tecnologia en la
fabricacion de cloro-potasa.

El 15 de enero, Ercros inici¢ la explotacion de una nueva escombrera
en Cardona, propiedad del Ayuntamiento de esta localidad, de la que
se extrae cloruro sodico que se utiliza como materia prima para la
produccion de cloro. Con la explotacion de esta escombrera, Ercros
desarrolla una labor de regeneracion del entorno natural y de
reduccion del impacto hidroldgico salino generado por este residuo,
ademas de aprovechar el producto obtenido en los procesos
productivos de otros centros del Grupo.

Episodios medioambientales e incidentes

En 2008 los centros productivos de Ercros no fueron objeto de
ningun episodio significativo que tuviera repercusion en el medio
ambiente.

En cuanto a incidentes menores:

- EI'3 dejulio, quedd parada la planta de acido nitrico del Complejo
de Tarragona debido a una bajada de tension del suministro
eléctrico. Como consecuencia de dicha parada, se produjo una
fuga de vapores de oxido de nitrégeno que no ocasiono ningun
dafio personal, medioambiental ni material; y

- FEI'8 de julio, durante el proceso de limpieza con acido nitrico de un
equipo de la planta de pentaeritritol de la fabrica de Tortosa, se produjo
otra fuga de vapores de dxido de nitrdgeno que tampoco supuso
ningun peligro para las personas o el medio ambiente.



En cuanto a los accidentes ocurridos durante el transporte y
distribucion de productos:

- EI'28 de abril, se produjo un accidente de circulacion en el que se
vio involucrado un camion-cisterna que transportaba potasa
cdustica liquida procedente del centro de Sabifidnigo. Como
consecuencia del accidente se derramaron 640 Kg. de producto.
A pesar de ello no hubo dafios medio ambientales ya que el
liquido pudo ser recuperado en su practica totalidad;

- EI'19 de junio, se produjo una fuga de vapores en una valvula de
una cisterna de transporte de acido nitrico concentrado. La fuga
fue rapidamente controlada y no tuvo consecuencias; y

- EI'21 del mismo mes, se produjo una fuga a través de un poro en
un contenedor de hipoclorito sédico en el puerto de Barcelona. La
fuga fue corregida por los bomberos del puerto y no tuvo
repercusiones.

Expedientes ambientales

En relacion a las diligencias previas abiertas en 2004 al centro de Flix
por un presunto delito ecoldgico, por presencia de trazas mercuriales
en algunos colectores de vertido de la factoria al cauce publico, el 17
de octubre de 2008, Ercros solicitd el archivo de dichas diligencias,
que esta pendiente de resolucion.

En 2008 se abrio un procedimiento sancionador, por infraccion leve,
al centro de Monzdn, por vertido al cauce publico, en condiciones
inadecuadas, que también esta pendiente de resolucion.

Evolucion del indice de emisiones de gases
de efecto invernadero’
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Este mismo afio se abrié un procedimiento sancionador, por
infraccion menos grave, al centro de Sabifdnigo, por vertido al cauce
publico, en condiciones inadecuadas. lgualmente, este procedimiento
esta pendiente de resolucion.

Continua asimismo pendiente de resolucion, el procedimiento
sancionador por infraccion grave abierto en 2007 al centro de
Aranjuez, por vertido inadecuado al cauce publico.

Pantano de Flix

Alo largo de 2008, tuvieron lugar actuaciones judiciales relacionadas
con la ejecucion de la pieza de responsabilidad civil subsidiaria de la
sentencia de la Audiencia de Tarragona de febrero de 2003, que
condend a Ercros a realizar el saneamiento de la ribera y fangos del
embalse de Flix por los vertidos realizados entre 1988 y 1993, bajo una
serie de condicionantes. En un auto, la Audiencia reconocia que era
imposible ejecutar la sentencia de acuerdo con sus propios términos
pero, a pesar de ello, obligaba a Ercros a satisfacer una indemnizacion
por la situacion de riesgo creado. Esta indemnizacion se provisiono en
2006 y 2007 por un importe total de 10,46 millones de euros.

Después de ser desestimado el recurso de casacion interpuesto por
Ercros ante el Tribunal Supremo a principios de 2008, el 30 de enero
la empresa planteo recurso de amparo ante el Tribunal
Constitucional por vulneracion del derecho fundamental de variacion
de sentencia, sin que hasta ahora se haya pronunciado.
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Marina Badalona

El 8 de enero de 2008, el Juzgado de primera instancia n° 27 de
Barcelona emiti¢ una sentencia condenando a Ercros a un pago total
de 8,90 millones de euros a Marina Badalona, S.A., mas intereses, por
el coste del depdsito en vertedero controlado de las tierras extraidas
en el curso de la construccion del puerto interior de Badalona.

Dicho puerto se situa sobre terrenos transmitidos por Ercros en 1987,
con calificacion de uso industrial de acuerdo con el planeamiento
urbanistico vigente en el momento de la venta.

Esta sentencia ha sido recurrida por las dos partes en litigio, Ercros y
Marina Badalona. La compaiia ha provisionado 10,24 millones de euros
para hacer frente a dicho pago mas los correspondientes intereses.

Construcciones Albora

El 26 de diciembre de 2008, el Juzgado de Primera Instancia n° 14
de Madrid condend a Ercros al pago de 3,98 millones de euros a
Construcciones Albora, S.A. en concepto de costes de saneamiento
del terreno en que se ubicaba la antigua fabrica de la Sociedad en
San Juan de Aznalfarache, Sevilla, que ceso su actividad en 1986, y
que ahora es propiedad de dicha empresa.

En febrero de 2009 se ha hecho efectiva la cantidad citada.

: INFORME ANUAL 2008
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Requisitos legales mas relevantes durante
el ano 2008

Real Decreto de suelos contaminados

En 2008, ha continuado la realizacion de estudios complementarios
a los informes preliminares de situacion de los suelos de los centros
productivos afectados por el Real Decreto 9/2005, presentados en
2007 a las administraciones autonomicas correspondientes.

A 31 de diciembre de 2008, los centros de Almussafes, Cerdanyola,
Monzon, Sabinanigo, Complejo de Tarragona (fabricas de Vila-seca |
y Tarragona) y Tortosa han finalizado este proceso, sin que haya
necesidad de actuaciones posteriores, en tanto que en Aranjuez, Flix,
Palos y Vila-seca Il contintan con los estudios complementarios.

Registro, evaluacion y autorizacion de sustancias
quimicas (Reach)

Antes del 1 de diciembre de 2008, fecha limite autorizada, se han
preregistrado todas las sustancias quimicas fabricadas o importadas
directamente por Ercros y otras materias primas consideradas
estratégicas para la empresa, que se compran a través de proveedores.

Dentro de la actual fase de registro de sustancias, estd en marcha el
proceso de formacion de consorcios entre las empresas afines de
cada uno de los sectores industriales en los que Ercros desarrolla su
actividad.
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Directiva sobre el comercio de emisiones

De acuerdo con el Plan Nacional de Asignaciones derivado de la
Directiva sobre el comercio de emisiones para el periodo 2008-2012,
Ercros tiene asegurada su asignacion de derechos gratuitos de
emision de CO, que le permite cubrir la actividad productiva prevista
en dicho periodo.

Calidad

Todos los centros de produccion tienen implantados sistemas de
gestion de la calidad segun la norma ISO 9001:2008 y han superado
las correspondientes auditorias de verificacion y certificacion de Ia
citada norma. La mayoria de los productos de la linea de Farmacia
estan homologados por la FDA (Food and Drug Administration). La
Division de Emulsiones dispone del sistema TQM (Total Quality
Management) de acuerdo con las normas de TUV Nord.

El indice de reclamaciones de Ercros, por todos los conceptos, se
mantuvo en 2008 en el mismo nivel que en 2007, el 0,08%. Este
indice mide el volumen de productos no conformes en relacion al
volumen expedido de los productos fabricados por la propia empresa
y los de terceros comercializados por la compafiia. En 2008, éstos
ultimos experimentaron una subida de reclamaciones al pasar del
0,03% en 2007 al 0,11% en 2008.

En los ultimos cinco afios el indice de calidad de Ercros ha mejorado
un 68%, lo que ha supuesto que en 2008 el porcentaje de
suministros satisfactorios alcanzara el 99,92% de las ventas.

El laboratorio de la fabrica de Flix consiguié en 2008 mantenerse en
el directorio oficial de industrias y establecimientos del sector de la
alimentacion animal en Catalufa.

Responsible Care

Desde 1994, Ercros esta adherida voluntariamente al programa
Responsible Care, que impulsa la Federacion Empresarial de la
Industria Quimica Espafiola (Feique), cuyo objetivo es lograr que las
empresas, en el desarrollo de su actividad, alcancen mejoras
continuas en relacion con la seguridad y la proteccion de la salud y
el medio ambiente. El 1 de diciembre de 2008, Ercros renovd su
adhesion al programa.

El 6rgano interno responsable de la aprobacion de las politicas,
planes y objetivos, asi como del seguimiento de la gestion y el
control de la sostenibilidad en la compafia, es el Comité de Ercros
para el Desarrollo Sostenible (Cedes), que esta integrado por el
director general de Negocios, los directores de las divisiones y de las
fabricas, los directores de Logistica integral, Recursos humanos y
para el Desarrollo sostenible, quien actua a su vez como coordinador
y secretario de dicho comité. Adicionalmente, cada centro tiene sus
propios comités de sostenibilidad, que velan por la consecucion de
los objetivos generales de Ercros y los propios del centro.

Ercros publica cada dos afios un informe de sostenibilidad, que
incluye la realizacion de auditorias externas que certifican la
veracidad de los datos y comprueban si la actividad y las
instalaciones de la empresa cumplen con los diferentes requisitos
legales que les son de aplicacion en cada caso.

En 2008, el grado de cumplimiento del conjunto de los seis codigos
de prdacticas de gestion del programa de Responsible Care fue del
77%. Son cuatro puntos menos que en el aflo anterior, si bien esta
comparacion no es representativa porque, ademas de cambiar el
sistema de puntuacion, en 2008 los codigos se actualizaron para
adaptarse a las nuevas exigencias, sobre todo de las ISO 14001 y
OHSAS 18001. Como cada afo, Feique va a realizar una auditoria de
verificacion de las autoevaluaciones realizadas por Ercros.
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INNOVACION Y TECNOLOGIA

El Departamento de Innovacion y tecnologia, a lo largo del ejercicio
de 2008, se ha concentrado basicamente en las actuaciones
necesarias para poder afrontar con las maximas garantias de éxito
los cambios tecnoldgicos materializados en el Plan de Mejora de la
Eficiencia (PME), entre éstas las mas significativas han sido:

- Las mejoras de productividad en la planta de PVC de Vila-seca II;

- El cambio de tecnologia de mercurio a membrana en la planta
de potasa caustica de Sabifidnigo;y

- La mejoras de productividad y calidad de la planta de fosfatos
de Cartagena.

Las inversiones y gastos realizados por Ercros durante 2008 en
materia de innovacion y tecnologia alcanzaron la cifra de 5,6
millones de euros. El 55% se aplicd a la mejora tecnoldgica de los
actuales procesos industriales y a reducir el impacto de la actividad
en el ambiente; el 41% de esta cuantia se destino a investigacion y
desarrollo de nuevos productos, nuevos procesos; y el 4% restante a
la asistencia técnica a los clientes.

En el campo de las ayudas a la |+D+i, las deducciones fiscales
correspondientes al ejercicio 2007 han sido de 0,6 millones de euros
y las subvenciones de los proyectos presentados en 2008 al
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (MITYC) y al Centro de
Innovacion y Desarrollo Empresarial (CIDEM), del Departamento

de Innovacion y Empresas de la Generalitat de Catalufa, han sido
de 3,8 millones de euros. El MITYC también ha autorizado créditos en
el marco del Programa Nacional de Proyectos de Investigacion
Aplicada, del Programa de Accion Estratégica de Energia y Cambio
Climatico y del Programa Nacional de Proyectos de Desarrollo
Experimental, por valor de 1,7 millones de euros.

: INFORME ANUAL 2008
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En el capitulo de formacion, personal del Departamento ha
participado en varios cursos: uno, sobre patentes y modelos de
utilidad, impartido por el Centro de Patentes de la Universidad de
Barcelona y la Oficina Espafiola de Patentes y Marcas; otro, sobre
creatividad, impartido por la Asociacion de la Industria Navarra; y un
tercero, sobre la implantacion del sistema de gestion de la [+T, segun
norma Aenor 166.002.

Las actividades mas significativas llevadas a cabo en los distintos
negocios en materia de |+T fueron:

En la Division de Quimica basica:

- Lainvestigacion sobre el desarrollo de anodos mas eficaces para los
procesos electroliticos de membrana en la fabrica de Vila-seca |;

La finalizacion del desarrollo tecnologico del proyecto de
migracion de mercurio a membrana de la planta de electrolisis
cloro-potasa en la fabrica de SabiAdnigo;

- Elaumento de capacidad de la planta de clorito sodico, en la
misma fabrica, que incluye el pilotaje de varias de las subunidades
involucradas; y

- La continuacion del desarrollo para la mejora de la purificacion del
cloruro sodico en Cardona para consolidar la explotacion de la
nueva escombrera.



En la Division de Plasticos:

- El desarrollo de la ingenieria basica para cambiar dos reactores
de polimerizacion de PVC y aumentar la capacidad de produccion
de este producto en Vila-seca Il, ademads del pilotaje industrial de
la tecnologia de dosificacion de nuevos iniciadores; y

- Elescalado de la planta industrial de una nueva tecnologia para
la obtencion de polimeros y copolimeros de PVC.

En la Division de Alimentacion animal:

- Enla fabrica de Cartagena, la implantacion de soluciones
tecnoldgicas que mejoran la productividad de la planta de fosfato
monocdlcico, permiten favorecer la calidad del producto y
facilitan la obtencion de fosfato monocalcico a partir de fosfato
dicalcico, lo que refuerza la sinergia entre las dos plantas de la
fabrica;

- Enla planta de fosfato dicalcico de Flix, la finalizacion de los
ensayos piloto de una modificacion del proceso destinada a
reducir en mas de un 50% el consumo energético de la planta;y

- Elinicio de un desarrollo experimental destinado a encontrar
rutas tecnologicas que permitan la utilizacion de materias primas
de origen alternativo para la fabricacion del fosfato dicalcico.

En la Division de Tratamiento de aguas:

- El desarrollo de un nuevo algicida antiespumante; y

- La finalizacion del desarrollo piloto de un proceso alternativo
de fabricacion que permitird ampliar la producciéon de DCCNa.

Han colaborado con Ercros en las tareas de investigacion equipos
de la Universidad Autdnoma de Madrid, Universidad de Barcelona,
Instituto Quimico de Sarria (1QS), Consejo Superior de
Investigaciones Cientificas (CSIC), Universidad del Pais Vasco,
Universidad de Zaragoza y Universidad Rovira i Virgili de Tarragona.

En la Division de Quimica intermedia:

- La continuacion de un proyecto de desarrollo de nuevos polioles,
tanto a nivel de laboratorio como de planta piloto en la fabrica
de Tortosa;

- El proyecto de mejora del proceso de fabricacion de polioles, con
el objeto de reducir cuellos de botella. El proyecto ha propiciado
la construccion de una instalacion complementaria en la misma
fabrica, que se ha puesto en marcha en enero de 2009 y que
permitird incrementar la produccion de dipentaeritritrol; y

- La continuacion de los trabajos de mejora de las resinas de urea-
formol destinadas a la fabricacion de un cierto tipo de tablero
aglomerado con valores de emision de formaldehido muy bajos,
con el objeto de mejorar sus propiedades y prestaciones y reducir
las emisiones de la fabrica de Almussafes.

En la Division de Farmacia:

- La puesta a punto, en laboratorio y/o a escala industrial, de tres
nuevos productos: la terbinafina base y dos derivados de
eritromicina, el fosfato de eritromicina vy la eritromicina base
dihidrato;

- Las modificaciones en el proceso de la azitromicina, para abaratar
su coste, y en el de la claritromicina y la famotidina, para mejorar
la calidad y el coste; y

- La preparacion de un procedimiento de disminucion del fosforo
en el vertido a la planta de tratamiento de los efluentes de la
produccion de acido dioico.

En la Division de Emulsiones:

- Laintroduccidn de una nueva emulsion estireno-acrilica para
fabricar pinturas con bajo contenido de compuestos organicos
volatiles;

- Laintroduccion en el mercado de nueve emulsiones y una
solucion acrilica, y la continuacion de la investigacion para
diversificar la aplicacion de las emulsiones; y

- La optimizacion del proceso de produccion de la principal

emulsion de la Division y el aumento de la eficiencia del resto de
las emulsiones.
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15. COMPROMISO SOCIAL
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Los principios de actuacion de Ercros como empresa socialmente
responsable se basan en la informacion, la transparencia y la
participacion en la realidad social, cultural y economica de la
comunidad a la que pertenece.

El referente para cumplir dichos principios es el Codigo de
Comunicacion del programa Responsible Care vy, en concreto, las
practicas contenidas en el mismo.

En 2008, la empresa realizé un importante esfuerzo para mejorar
el grado de cumplimiento del Codigo de Comunicacion, lo que le ha
permitido pasar del 63,9% al 70,2% (para poder comparar los dos
ejercicios se ha tenido que recalcular el grado de cumplimiento de
2007 con el nuevo sistema de puntuacion aplicado en 2008).

Las actuaciones llevadas a cabo tienen como destinatarios
principales a los accionistas de la compafia, los propios empleados,
los vecinos de las instalaciones productivas, los clientes y
proveedores y las instituciones publicas.

: INFORME ANUAL 2008
o=

En aras a fomentar la transparencia hacia sus accionistas y su
participacion en la Sociedad, Ercros completd en 2008 el proceso
de adaptacion a las recomendaciones del Codigo Unificado de Buen
Gobierno de las sociedades cotizadas, aprobado por la Comision
Nacional del Mercado de Valores en 2006. En estos momentos, la
empresa cumple la practica totalidad de las recomendaciones.

Entre las realizaciones mas significativas llevadas a cabo en este
campo, destacan: la publicacion de un Informe de la Politica de
Retribuciones de los Consejeros; la presentacion en el Informe Anual
de los datos individualizados de las remuneraciones de los
administradores; la adaptacion de la normativa de la empresa a
dicho Cddigo; asi como cambios en los Estatutos Sociales y varios
reglamentos internos. La compafia mantiene informados a sus
accionistas mediante la comunicacion publica de hechos relevantes
y a través de su web corporativa (www.ercros.es), en la que en el
pasado ejercicio se introdujeron cambios para ampliar la informacion
disponible.

En relacion a los empleados de la compafiia, el programa de 2008
incidio en mejorar los canales de comunicacion con los trabajadores
de la compafiia y su conocimiento de la empresa. Para ello continuo
con la implantacion del Plan de Mejora del Didlogo, iniciada en 2007,
y programo visitas a las fabricas de empleados de otros centros. El
26 de febrero de 2009, el Consejo de Administracion aprobd el
Codigo de Comportamiento Etico de los empleados de Ercros, en el
que se orienta a los empleados acerca de las conductas que vulneran
la ética empresarial.



A'lo largo del pasado ejercicio, los centros de Ercros recibieron la
visita concertada a sus instalaciones de 925 personas, procedentes
en su mayoria de centros docentes de educacion secundaria,
universitaria y formacion profesional. Con estas visitas Ercros avanza
en su apuesta por la excelencia en la formacion de los futuros
empleados de la compafia. También, con este objetivo, la empresa
mantiene programas de colaboracion para que estudiantes de
formacion profesional y universitarios puedan realizar practicas en
sus instalaciones. En 2008, los centros de Palos y Sabifidnigo se
sumaron, como ya hiciera el Complejo de Tarragona el afio anterior,
al programa Conoce de orientacion profesional, promovido por el
Ministerio de Educacion, Feique vy las federaciones regionales del
sector quimico.

La empresa participa activamente con los vecinos de sus centros
productivos, colaborando y patrocinando actos sociales, culturales y
deportivos. Las actuaciones mas destacables llevadas a cabo en 2008
en este sentido fueron: una reunion informativa en Flix dirigida a los
responsables municipales de las plantas de tratamiento de aguas; el
patrocinio de la Noche del Empresario, organizada por la Cadmara de
Comercio de Reus; el patrocinio de un campeonato de futbol alevin,
organizado por el Ayuntamiento de Almussafes, y de los equipos
hockey y futbol en Tarragona y Vila-seca; la colaboracion con
instituciones culturales, como el Palau de la Musica Catalana y el Gran
Teatre del Liceu de Barcelona; el patrocinio de talleres infantiles en la
feria Nadal Jove de Tortosa; y la colaboracion en la gestion del Espai
Natural de Sebes, ubicado frente a la fabrica de Flix, entre otros.

ara la sosteni

A

En asuncidn de sus responsabilidad en la tutela de producto, Ercros
estd en contacto permanente con sus clientes y proveedores para
mantenerlos informados sobre el uso y manejo seqguro de sus
productos. En ocasiones, esta relacion se mantiene a través de las
ferias y congresos en los que participa, como el salon de referencia
del sector quimico, Expoquimia, celebrado en Barcelona en octubre.
Los distintos negocios también participan en encuentros sectoriales.
Por ejemplo, la Division de Farmacia acudié como cada afio al
encuentro CPhly la de la Division de Emulsiones participt en la
conferencia anual de la asociacién alemana de ingenieros y técnicos
del sector de lacas y pinturas y en la 52 edicion de la conferencia
Parquet Coatings.
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16.1 BALANCE DE SITUACION CONSOLIDADO
DEL GRUPO ERCROS A 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2C

INFORME ANUAL 2008
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16.2 CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA
DEL GRUPO ERCROS A 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

Millones de euros

Conceptos 31-12-08 31-12-07
Ingresos 889,98 870,09
Ventas (Nota 6) 866,49 844,65
Otros ingresos de explotacion (Nota 6) 20,66 21,51
Variacion de existencias 2,83 3,93
Gastos -846,39 -842,23
Aprovisionamientos -499,33 -441,92
Gastos de personal (Nota 6) -109,14 -136,19
Otros gastos -237,92 -264,12
Resultado bruto de explotacion 43,59 27,86
Dotacion a la amortizacion (Notas 8,9 y 10) -39,73 -40,89
Beneficio/(Pérdida) de explotacion 3,86 -13,03
Deterioro de activos (Notas 8,9y 13) -198,29 -26,31
Ingresos financieros (Nota 6) 3,23 23,75
Gastos financieros (Nota 6) -10,41 -16,64
Diferencias de cambio (neto) -0,77 -1,36
Resultado de sociedades por el método de participacion - 0,29
Pérdida antes de impuestos -202,38 -33,30
Gasto por impuesto sobre las ganancias (Nota 7) -0,64 -0,21
Pérdida del ejercicio -203,02 -33,51
Atribuible a:
Intereses minoritarios (Nota 17) 0,37 -0,75
Sociedad dominante (Nota 17) -203,39 -32,76

Pérdida por accion (en euros)
Basico -0,2334 -0,0376
Diluido -0,2334 -0,0376

>
60 - INFORME ANUAL 2008
"



16.3 ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO

DEL GRUPO ERCROS A 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
A Flujos de efectivo de las actividades de explotacion -6,80 16,10
Resultado del ejercicio antes de impuestos -202,38 -33,30
Ajustes del resultado 238,67 85,61
Amortizacion del inmovilizado 39,73 40,89
Correcciones valorativas por deterioro 198,29 22,05
Variacion de provisiones 3,70 26,74
Imputacion de subvenciones -5,23 -1,42
Resultados por bajas y enajenaciones del inmovilizado -3,26 2,88
Ingresos financieros -1,18 -23,75
Gastos financieros 2,01 16,64
Diferencias de cambio -0,67 -
Otros ingresos y gastos 5,28 1,58
Cambios en el capital corriente -36,62 -23,88
Existencias -17,82 -2,44
Deudores y otras cuentas a cobrar -2,03 7,82
Otros activos corrientes 17,91 0,51
Acreedores y otras cuentas a pagar -16,63 -13,43
Otros pasivos corrientes -4,78 -12,30
Otros activos y pasivos no corrientes -13,27 -4,04
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion -6,47 -12,33
Pagos de intereses -8,40 -13,90
Cobros de intereses 2,05 1,69
Pagos por impuesto sobre beneficios -0,12 -0,12
B Flujos de efectivo de las actividades de inversion 5,61 -25,37
Pagos por inversiones -40,16 -27,72
Inmovilizado intangible -0,73 -3,32
Inmovilizado material -38,72 -22,42
Inversiones inmobiliarias -0,08 -
Otros activos financieros -0,63 -1,98
Otros activos - _
Cobros por desinversiones 45,77 2,35
Inmovilizado intangible 3,26 =
Inmovilizado material 0,36 0,00
Otros activos financieros 0,48 2,35
Activos no corrientes mantenidos para venta 41,67 -
C Flujos de efectivo de las actividades de financiacion -4,60 38,28
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio - 137,66
Emision de instrumentos de patrimonio - 137,66
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero -7,99 -99,38
Emision:
Obligaciones y valores similares - 71,31
Deudas con entidades de crédito 85,00 9,66
Devolucion y amortizacion de préstamos:
Deudas con entidades de crédito -92,99 -180,35
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio -3,39 -
Prima de asistencia -3,39 -
D Aumento/Disminucion neta de efectivo o equivalentes (A+B+C) -5,79 29,01
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 33,72 4,71
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 27,93 33,72
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16.4 ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CONSOLIDADO

DEL GRUPO ERCROS A 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

Millones de euros

Gastos
Otras ampliaciones  Ganancias Accionistas
Capital reservas de capital acumuladas minoritarios Total
Saldo a 31-12-06 258,75 103,98 -9,19 4,46 1,97 359,97
Distribucion del resultado 2006 - 4,46 - -4.46 - -
Ampliacion de capital:
Importe nominal de emision 103,49 40,25 - - - 143,74
Gastos de ampliacion de capital - - -5,79 - - -5,79
Resultado del ejercicio 2007 - - - -32,76 -0,75 -33,51
Coberturas - -1,40 - - - -1,40
Impuestos diferidos - 0,46 - - - 0,46
Otros - -0,02 - - - -0,02
Dividendos de las sociedades dependientes - - - - -0,31 -0,31
Saldo a 31-12-07 362,24 147,73 -14,98 -32,76 0,91 463,14
Distribucion del resultado 2007 - -32,76 - 32,76 - -
Resultado del ejercicio 2008 - - - -203,39 0,37 -203,02
Coberturas - -1,60 - - - -1,60
Impuestos diferidos - 0,47 - - - 0,47
Otros - -1,79 - - - -1,79
Saldo a 31-12-08 362,24 112,05 -14,98 -203,39 1,28 257,20

>
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Nota 1. Informacion del Grupo

a) Actividad del Grupo

Ercros, S.A. (en adelante Ercros) y las sociedades dependientes
de ella, directa o indirectamente, que mas adelante se relacionan,
componen a 31 de diciembre de 2008 y de 2007 el Grupo Ercros
(en adelante el Grupo).

Ercros, S.A. con domicilio social en Avda. Diagonal 595 de Barcelona
fue constituida en Espafa.

Las actividades principales de las sociedades que integran el Grupo
son la fabricacion y comercializacion de productos quimicos;

de industrias electroquimicas y electrotécnicas; la fabricacion

y comercializacion de productos farmacéuticos; materias plasticas;
resinas sintéticas; fibras y productos derivados de éstas;

la investigacion y aprovechamiento de yacimientos minerales

y recursos geologicos; la creacion, adquisicion y explotacion de
fuerzas motrices de toda clase; la explotacion del patrimonio social
inmobiliario; y, en general, la realizacion de toda clase de
operaciones industriales, comerciales o de servicios que sean
complementarias o derivadas, directa o indirectamente,

de las actividades antes sefialadas.

Los negocios que Ercros desarrolla a traves de sus sociedades filiales
son los siguientes: Quimica basica (sosa caustica, derivados del cloro
y acetato de etilo), Quimica intermedia (formaldehido y derivados),
Plasticos (PVC), Farmacia (derivados de la eritromicina

y fosfomicinas), Alimentacion animal (fosfatos), Emulsiones

y Tratamiento de aguas.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo y las cuentas anuales
de cada una de las sociedades integrantes del mismo,
correspondientes al ejercicio 2008, que han servido de base para

la preparacion de estas cuentas anuales consolidadas, se encuentran
pendientes de aprobacion por sus respectivas juntas generales de
accionistas. No obstante, los administradores entienden que dichas
cuentas anuales seran aprobadas conforme estan presentadas.

16.5 MEMORIA CONSOLIDADA DEL GRUPO ERCROS
A 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007

b) Composicion societaria

Las sociedades que forman el Grupo presentan estados financieros
individuales de acuerdo con la normativa que les aplica con el pais
donde operan.

El detalle de las sociedades participadas a 31 de diciembre de 2008
y de 2007 se muestra en las paginas siguientes, clasificadas en las
siguientes categorias:

- Sociedades dependientes: Aquéllas que Ercros controla, directa
o indirectamente, de forma que puede dirigir las politicas
financiera y de explotacion, con el fin de obtener beneficios
economicos.

- Entidades asociadas: Aquéllas, excluidas de la categoria anterior,
sobre las que se posee una influencia significativa, pudiendo,
por tanto, intervenir en las decisiones de politica financiera
y de explotacion, sin llegar a tener el control absoluto ni conjunto
de las mismas.
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Millones de euros

Sociedades dependientes y asociadas incluidas en las cuentas consolidadas de 2008

Sociedades Municipio del domicilio social Capital Reservas
Negocios asociados al cloro y Quimica intermedia:

Ercros Industrial, S.A.U. Barcelona 38,49 91,86
Marcoating, S.L.U. Madrid - -
Ercekol, A.I.E. Tarragona = 0,46
Asociacion Flix-Coquisa, S.L. Barcelona 0,10 -
Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. Madrid 48,16 26,56
Asanefi, A.LLE. Barcelona 0,91 0,98
Sal Doméstica, S.A. Beriain 13,02 1,67
Ercros France, S.A. Paris (Francia) 0,21 0,27
Ercros Italia, S.R.L. Milan (Italia) 0,05 0,56
Ercros Portugal, S.A. Lisboa (Portugal) 0,07 0,32
Gades, Ltd. Jersey (Reino Unido) 0,01 0,03
Aguas Industriales de Tarragona, S.A. Tarragona 0,61 3,10
Agrocros, S.A.U. Barcelona 0,36 -1,48
Fosfatos de Cartagena, S.L.U. Cartagena 4,70 -0,69
Farmacia:

Ufefys, S.L. Aranjuez 0,30 -0,10
Laboratorios Busto, S.A.U. Madrid 0,06 0,09
Emulsiones:

Ercros Deutschland, GmbH Recklinghausen (Alemania) 1,50 2,36
Produr, GmbH Recklinghausen (Alemania) 0,03 0,01
Otras participaciones:

Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U. Barcelona 1,54 0,42
Corporacion Turistico Inmobiliaria, S.A.U. Madrid 0,10 0,20
Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U. Madrid 0,01 0,03
Fondo de Titulizacion NaOH Madrid - -

>
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Millones de euros

Sociedades dependientes y asociadas incluidas en las cuentas consolidadas de 2007

Sociedades Municipio del domicilio social Capital Reservas
Negocios asociados al cloro y Quimica intermedia:

Ercros Industrial, S.A.U. Barcelona 38,49 129,66
Marcoating, S.L.U. Madrid - 0,03
Ercekol, A.l.E. Tarragona - 0,68
Asociacion Flix-Coquisa, S.L. Barcelona 0,02 -0,63
Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. Madrid 48,16 49,95
Asanefi, A.L.E. Barcelona 0,91 2,00
Sal Doméstica, S.A. Beriain 13,02 13,10
Ercros France, S.A. Paris (Francia) 0,21 0,22
Ercros Italia, S.R.L. Milan (Italia) 0,05 0,48
Ercros Portugal, S.A. Lisboa (Portugal) 0,07 0,26
Gades, Ltd. Jersey (Reino Unido) 0,01 0,03
Aguas Industriales de Tarragona, S.A. Tarragona 0,61 0,92
Agrocros, S.A.U. Barcelona 0,36 0,56
Fosfatos de Cartagena, S.L.U. Cartagena 4,70 -
Farmacia:

Ufefys, S.L. Aranjuez 0,30 -0,35
Laboratorios Busto, S.A.U. Madrid 0,06 0,06
Emulsiones:

Ercros Deutschland, GmbH Recklinghausen (Alemania) 1,50 1,24
Produr, GmbH Recklinghausen (Alemania) 0,03 0,01
Otras participaciones:

Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U. Barcelona 1,54 0,31
Corporacion Turistico Inmobiliaria, S.A.U. Madrid 0,10 0,21
Servicios Inmabiliarios y Turisticos, S.L.U. Madrid 0,01 0,03
Fondo de Titulizacion NaOH Madrid - -

-
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¢) Variaciones en el perimetro de consolidacion

Durante el ejercicio 2008 la estructura legal del Grupo no

ha experimentado variaciones con respecto al afo anterior.

d) Sociedades excluidas del perimetro de consolidacion
Algunas sociedades asociadas inactivas han sido excluidas en el
proceso de consolidacion por ser plenamente irrelevantes para

la obtencion de la imagen fiel en las cuentas consolidadas.

e) Otra informacion del Grupo

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

f) Dividendos

Durante el ejercicio 2008 Ercros no ha percibido dividendos

de ninguna de sus sociedades participadas (en el ejercicio 2007,
Ercros percibid dividendos de Asanefi, A.L.E. por 0,33 millones

de euros a traves de la sociedad participada Aragonesas Industrias
y Energia, S.A.U.).

> =
- INFORME ANUAL 2008
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Nota 2. Bases de presentacion, comparacion de
la informacion y normas de valoracion

a) Bases de presentacion y comparacion de la
informacion

Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas del Grupo
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2008 han sido formuladas por los administradores, en reunion
del Consejo de Administracion celebrada el dia 26 de febrero de
2009, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (en adelante NIIF) adoptadas por la Union Europea

y sus interpretaciones publicadas por el International Accounting
Standards Board (IASB) y que son de aplicacion obligatoria al

31 de diciembre de 2008, fecha a la que se refieren las cuentas
anuales consolidadas que el Grupo formula conforme a las NIIF.

Las politicas contables aplicadas son consistentes con las del
gjercicio anterior, pues las modificaciones a las normas existentes

y las nuevas interpretaciones aplicables desde el 1 de enero de 2008
han sido tenidas en cuenta en los desgloses a incluir tanto del
presente ejercicio como del anterior.

Las cuentas anuales consolidadas del Grupo correspondientes

al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2007 fueron
aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 6 de junio
de 2008. Estas cuentas anuales consolidadas fueron elaboradas
conforme a las NIIF.

Las cuentas anuales consolidadas se presentan en millones de euros
(salvo mencion expresa), siendo ésta la moneda funcional del
entorno economico principal en el que opera el Grupo.

La preparacion de las cuentas anuales consolidadas requiere

la realizacion, por parte de la Direccion del Grupo de juicios,
estimaciones y asuncion de hipotesis que afectan a la aplicacion
de las politicas contables y a los importes registrados de activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos. Las estimaciones

e hipotesis consideradas se han basado en la experiencia historica
y otros factores que han sido considerados razonables de acuerdo
con las circunstancias.

Las estimaciones e hipotesis son revisadas periédicamente, de forma
que los cambios en estimaciones contables son registrados en el
periodo en el cual son revisados si la revision unicamente afecta a
dicho periodo, 0 en el periodo de la revision y periodos futuros si su
revision afecta a ambos.



Comparacion de la informacion

Con el objeto de facilitar la comparacion de las cifras del ejercicio
2008 con las del ejercicio 2007 en el estado de flujos de efectivo,

el Grupo ha adaptado el formato de estado de flujos de efectivo que
venia utilizando hasta 31 de diciembre de 2007 con el que se incluye
en las presentes cuentas anuales.

b) Metodologia de consolidacion

La metodologia de consolidacion se describe en los apartados
siguientes:

i) Métodos de consolidacion

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

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

- El método de la participacion, para las entidades asociadas.
ii) Homogeneizacion temporal y valorativa

Las cuentas anuales de todas las sociedades incluidas en el perimetro
de la consolidacion se encuentran homogeneizadas en su estructura,
fecha de cierre del ejercicio y principios contables aplicados.

iii) Diferencias de primera consolidacion

Las diferencias de primera consolidacion surgidas en las
combinaciones de negocios, de la eliminacion entre inversion

y fondos propios se han asignado a elementos de activo, pasivo
y pasivos contingentes cuyo valor razonable en la fecha de la
combinacion diferia del reflejado en el balance de situacion de

a empresa adquirida. Los importes remanentes no asignables se
imputan a "Fondo de comercio”, dentro de "Activos intangibles”,
cuando es positiva, y en "Diferencia negativa de consolidacion”,
en el epigrafe de "Otros ingresos de explotacion” de la cuenta de
resultados, si resulta negativa.

En este ultimo caso, se reconsidera la identificacion y valoracién
de los activos, pasivos y pasivos contingentes identificables de la
adquirida, asi como la valoracion del coste de la combinacion

y cualquier exceso que continue existiendo después de hacer

la reconsideracion anterior, se reconoce inmediatamente como
resultado del ejercicio.

La adopcion por primera vez de las NIIF fue aplicada a la fecha

de transicion (1 de enero de 2004), optando por no reconstruir el
registro de las combinaciones de negocios anteriores a 1 de enero
de 2004, de conformidad con la opcion a tal respecto contemplada
en la NIIF 1.

iv) Eliminacion de operaciones internas

Se han eliminado los distintos saldos reciprocos por operaciones
internas de préstamo, arrendamiento, dividendos, activos y pasivos
financieros, compraventa de existencias e inmovilizado y prestacion
de servicios.

En relacion con las operaciones de compraventa, se ha retrocedido

el margen de beneficio no realizado para mostrar los bienes
correspondientes a su valor de coste, ajustandose consecuentemente
las amortizaciones practicadas.

¢) Normas de valoracion
i) Inmovilizado material

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

Las reparaciones que no representan una ampliacion de la vida util

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

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

Las 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 construccion

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 practican las correcciones valorativas necesarias para
atribuir a cada elemento del inmovilizado material valores no
superiores a los de mercado.

En los activos afectos a temas medioambientales se siguen los

mismos criterios de valoracion e imputacion a resultados que los
comentados para el resto del inmovilizado material.
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La amortizacion de los elementos del inmovilizado material se realiza
sobre el coste de los mismos, siguiendo el método lineal durante su
vida util estimada, de acuerdo con los siguientes coeficientes medios
de amortizacion que son revisados anualmente:

31-12-08 %
Edificios y construcciones 2,5-3
Magquinaria e instalaciones 5-7
Otro inmovilizado 8-12

ii) Propiedades inmobiliarias

Se valoran por su coste de adquisicion neto de su correspondiente
amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

El Grupo recoge en el epigrafe de "Propiedades inmobiliarias" del
balance consolidado el importe correspondiente a activos no afectos
a la explotacion y sobre los cuales no se ha definido un plan de
desinversion a la fecha de formulacion de estas cuentas anuales.

Las propiedades inmobiliarias se amortizan linealmente durante
la vida util de las mismas, de la siguiente manera:

31-12-08 %
Terrenos -
Edificios y construcciones 1,5

iii) Activos intangibles

Los activos intangibles son registrados a su coste de adquisicion

o0 produccion minorado por la amortizacion acumulada y cualquier
pérdida por deterioro de su valor, habiéndose evaluado su vida util
como finita de acuerdo con los diversos factores que la determinan,
sobre una base de estimacion prudente. En el caso de concesiones,
patentes, marcas y aplicaciones informaticas, la amortizacion se
calcula segun el método lineal sobre un periodo de cinco afos.

Los gastos de investigacion son imputados a gastos en el momento
en que se incurren, mientras que los gastos de desarrollo incurridos
en un proyecto individual son capitalizados si el Grupo esta en
disposicion de demostrar que el producto es viable desde una
perspectiva técnica y comercial, se disponen de recursos técnicos

y financieros suficientes para completar el proyecto y los costes
incurridos pueden ser determinados de forma fiable. Los gastos de
desarrollo capitalizados, que incluyen el coste de materiales, gastos
de personal directamente imputables y una proporcion razonable
de gastos generales, se amortizan durante el periodo en el que se
espera obtener ingresos o rendimientos del mencionado proyecto
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(normalmente, cinco afos). El Grupo ha incurrido en gastos de
investigacion durante el ejercicio 2008 por un importe de 0,43
millones (2,8 millones de euros en 2007).

El Grupo registra los derechos de emision cuando es propietario de
los mismos. En el caso de derechos asignados gratuitamente a cada
instalacion dentro del Plan Nacional de Asignacion, su valoracion se
corresponde con el precio medio de cotizacion en el momento de la
asignacion, que es contabilizado con abono al epigrafe de otros
pasivos no corrientes del balance de situacion consolidado.

Los derechos de emision se dan de baja del balance con ocasion

de su enajenacion a terceros, entrega o caducidad de los mismos.
En el caso de que se realice la entrega de los derechos su baja se
registra con cargo a la provision registrada.

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

- Mediante los derechos de emision transferidos gratuitamente
a la empresa a través del Plan Nacional de Asignaciones.

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

- Enla parte en que las emisiones realizadas son cubiertas por los
derechos concedidos a través del Plan Nacional de Asignacion
o por los derechos adquiridos por el Grupo, la provision que se
constituye se corresponde con su precio medio de cotizacion en
el momento de la asignacion.

- Enel caso de que se estime que va a ser necesaria la entrega
de mas derechos de emision de los que figuran en balance,
la provision por este déficit se calcula a partir de la cotizacion
del derecho de emision a fecha de cierre.

iv) Participaciones en empresas asociadas

Son registradas por el método de participacion. La inversion se
registra al coste y, con posterioridad a su reconocimiento inicial,
se incrementa o disminuye su importe en libros, para reconocer

la porcion del resultado que le corresponde al Grupo, del resultado
de la participada desde la fecha de la adquisicion.

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



v) Inversiones y otros activos financieros

Los activos financieros dentro del alcance de la NIC 39 se clasifican
como activos financieros al valor razonable con cambios en
resultados, préstamos y partidas a cobrar, inversiones mantenidas
hasta el vencimiento, y activos financieros disponibles para la venta,
segun sea apropiado. Cuando inicialmente se reconocen los activos
financieros, se valoran a su valor razonable mas, en el caso de
inversiones que no estén al valor razonable con cambios en
resultados, los costes de la transaccion directamente imputables. El
Grupo determina la clasificacion de sus activos financieros después
del reconocimiento inicial y, cuando esta permitido y es apropiado,
se reevalua dicha clasificacion en cada cierre de ejercicio.

Todas las compras y ventas regulares de activos financieros se
reconocen en la fecha de la transaccion, esto es, la fecha en que

el Grupo se compromete a adquirir el activo. Las compras y ventas
regulares de activos financieros son aquellas que requieren entrega
de activos dentro del marco temporal generalmente establecido por
la regulacion o por convenciones del mercado de valores.

Activos financieros al valor razonable con cambios
en resultados

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

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Los activos financieros no derivados con pagos fijos o determinables

y vencimiento fijo se clasifican como inversiones mantenidas hasta el
vencimiento cuando el Grupo tiene la intencion y capacidad de
mantenerlas hasta su vencimiento. Las inversiones para las que se tiene la
intencion de mantenerlas por un periodo indefinido de tiempo no

se incluyen en esta clasificacion. Otras inversiones a largo plazo que se
pretenden mantener hasta su vencimiento, tales como bonos, se valoran al
coste amortizado. Este coste se determina como el importe inicialmente
reconocido menos las amortizaciones del principal, mas o menos la
amortizacion acumulada, utilizando el método del interés efectivo, de la
diferencia entre el importe inicialmente reconocido y el importe al
vencimiento. Este célculo incluye todos los honorarios e importes pagados
o recibidos entre las partes contratantes que son parte integrante del tipo
de interés efectivo, los costes de la transaccion y todo el resto de primasy
descuentos. Para inversiones valoradas al coste amortizado, las ganancias
y pérdidas se reconocen en resultados cuando la inversion se da de baja en
contabilidad una vez llegado su vencimiento o pierde valor por deterioro,
asi como a través del proceso de amortizacion.

Préstamos y partidas a cobrar

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

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

El Grupo evalua, al cierre del ejercicio, si existe algun indicio de
deterioro de los préstamos y partidas a cobrar. En el caso de existir
indicios de deterioro, se estima el importe recuperable del activo
para asegurar que el importe en libros no sea mayor que su importe
recuperable. Si el importe en libros del activo excede su valor
recuperable, la diferencia entre ambos valores es reconocida en |a
cuenta de resultados. En cada periodo posterior, el Grupo revisa sus
estimaciones a fin de determinar si existen indicios de reversiones en
la pérdida por deterioro del activo registrada en periodos anteriores
en cuyo caso el valor recuperable es estimado nuevamente,

y la pérdida revertida, si corresponde, con el limite del importe en
libros que hubiera tenido el activo si no hubiera habido una pérdida
por deterioro. La reversion se abona a la cuenta de resultados.

Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta son aquellos activos
financieros no derivados que se designan como disponibles para la
venta o que no estan clasificados en ninguna de las tres categorias
anteriores. Después del reconocimiento inicial, los activos financieros
disponibles para venta se valoran al valor razonable, registrando las
ganancias o pérdidas dentro de un epigrafe separado del patrimonio
neto hasta que la inversion se dé de baja en contabilidad o pierda
valor por deterioro, en cuyo momento la ganancia o pérdida
acumulada presentada previamente en el patrimonio se incluye en

la cuenta de resultados.

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

Si existe deterioro de un activo financiero disponible para la venta,
la diferencia entre el coste (neto de cualquier pago y amortizacion)
y el valor razonable, minorado por cualquier pérdida por deterioro
previamente reconocida en la cuenta de resultados, es registrada
en la cuenta de resultados minorando el importe registrado en el
patrimonio neto.
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vi) Existencias

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

Los criterios particulares de 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.

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

vii) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

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

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

viii) Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes comprenden no sélo
los saldos de caja y bancos, sino también los depositos en bancos

u otras instituciones financieras con un vencimiento inferior a 3 meses
desde la fecha de suscripcion.

A efectos del estado de flujos de efectivo, el efectivo y otros medios
liquidos equivalentes comprenden las partidas descritas en el parrafo
anterior neto de saldos en descubierto exigibles por el banco, si los hubiera.
ix) Otros activos corrientes

Este epigrafe comprende basicamente los saldos con las Administraciones

Publicas y depositos y fianzas a corto plazo. Se encuentran registrados
por su valor nominal e importe entregado, respectivamente.
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x) Activos no corrientes mantenidos para la venta

Se clasifica un activo no corriente como mantenido para la venta,
si su valor en libros se recuperara principalmente a través de una
venta, en lugar de por su uso continuado, cumpliéndose los
siguientes requisitos:

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

- Existe una probabilidad muy alta que la venta se realice.

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

Los activos mantenidos para la venta se valoran al menor entre su
importe en libros y su valor razonable menos los costes de la venta,
cesandose la amortizacion de los mismos.

xi) Pasivos financieros

Los pasivos financieros se registran por el importe recibido, neto de
los costes incurridos en la transaccion. En periodos posteriores estas
transacciones se valoran a su coste amortizado, utilizando el método
del tipo de interés efectivo.

xii) Derivados y operaciones de cobertura

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

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

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

- Coberturas de flujos de efectivo, por cuanto corresponden
a coberturas a la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo
atribuibles, bien a un riesgo particular asociado a un activo
0 pasivo previamente reconocido, 0 bien a una transaccion
prevista altamente probable. La parte de la ganancia o pérdida
experimentada por el instrumento de cobertura que se haya
considerado como eficaz, es reconocida directamente en el
patrimonio. Asimismo, la parte determinada como ineficaz,
es contabilizada directamente en la cuenta de resultados.



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

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

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

- Se espera que la cobertura sea altamente eficaz.

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

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

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

xiii) Deterioro de activos

El valor neto contable del inmovilizado material e intangible es
revisado por posible deterioro de su valor cuando ciertos eventos

o cambios indiquen que el valor neto contable pudiera no ser
recuperable. Se realiza un analisis de deterioro comparando el valor
contable con el valor recuperable. En el caso de que el valor neto
exceda el importe recuperable estimado, los activos son registrados
por su importe recuperable. El importe recuperable de un activo es
el mayor entre su valor razonable menos los costes de venta y su
valor de uso. El valor de uso es el valor presente de los flujos de
efectivo futuros estimados que se esperen obtener de un activo
descontados a una tasa antes de impuestos que refleje la evaluacion
actual del mercado sobre el valor temporal del dinero y los riesgos
especificos del activo.

Para los activos que a lo largo del tiempo no generan entradas
de efectivo de forma independiente, el importe recuperable se
determina a partir de la unidad generadora de efectivo a la que

el activo pertenece. Las pérdidas por deterioro se registran como
gasto en la cuenta de resultados.

En cada cierre de ejercicio se realiza una evaluacion de si existen
indicios de que las pérdidas por deterioro reconocidas previamente
han desaparecido o disminuido. Si existen estos indicios, se estima

el valor recuperable. Una pérdida por deterioro reconocida
anteriormente se revierte solo si se ha producido un cambio en las
estimaciones utilizadas para determinar el importe recuperable del
activo desde que la ultima pérdida por depreciacion fue reconocida.
Si éste es el caso, el valor en libros del activo se incrementa hasta su
valor recuperable con abono a la cuenta de resultados consolidada.
Este incremento no puede exceder el valor en libros que se hubiese
registrado, neto de amortizacion, de no haberse reconocido la
pérdida por deterioro para el activo en afos anteriores. Después

de esta reversion, el gasto de amortizacion se ajusta en los siguientes
periodos, para imputar el valor en libros revisado del activo de forma
sistematica a lo largo de la vida util del activo.

xiv) Provisiones
Las provisiones son reconocidas en el momento en el que:

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

- Es probable que el Grupo tenga que desprenderse de recursos que
incorporen beneficios economicos para cancelar tal obligacion;y

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

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

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

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

La mayoria de empresas del Grupo tienen contraidos compromisos
por pensiones con sus trabajadores. Dichos compromisos estan

instrumentados a través de planes de pensiones de aportacion
definida y contratos de seguros.
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El Grupo suscribié con sus empleados dos acuerdos, cada uno de los
cuales engloba diferentes empresas del Grupo, uno de fecha 24 de
marzo de 1997 y otro de fecha 1 de enero de 1999, sobre el sistema de
prevision social con el objetivo de exteriorizar los compromisos por
pensiones derivados de la aplicacion del convenio colectivo vigente.

El Grupo cubre estos compromisos a través de pdlizas de sequro
y a traveés de varios planes de pensiones.

Dado que los compromisos del Grupo son de aportacion definida,
el Grupo reconoce las contribuciones a estos planes como un gasto
del ejercicio.

Provisiones para planes de reestructuracion de plantilla

Los gastos incurridos como consecuencia de procesos de
reestructuracion, principalmente indemnizaciones al personal,

son reconocidos en el momento en el que existe un plan formal

y detallado para efectuar la reestructuracion, identificando los
principales parametros de la misma (tales como las actividades

a que se refiere, las principales ubicaciones, funciones y numero
aproximado de empleados afectos, desembolsos estimados v el
calendario de implantacion) y se ha creado una expectativa real entre
los afectados respecto a que se llevard a cabo la reestructuracion.

Dado que estos planes se encuentran externalizados, el Grupo

sigue el criterio de registrar la totalidad del gasto correspondiente

a estos planes en el momento en que surge la obligacion mediante

la realizacion de los oportunos estudios actuariales para el calculo de
la obligacion al cierre del ejercicio. Las diferencias actuariales
positivas 0 negativas puestas de manifiesto en cada ejercicio, son
reconocidas en la cuenta de resultados consolidada de dicho ejercicio.

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

xvi) Conversion de saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se registran al tipo

de cambio de la fecha de la transaccion. Los activos y pasivos
monetarios denominados en moneda extranjera son valorados

al tipo de cambio vigente a la fecha del balance y todas las
diferencias producidas son registradas en la cuenta de resultados.
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xvii) Arrendamientos

Los arrendamientos que transfieren al Grupo sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del bien arrendado,
son clasificados como arrendamientos financieros y reconocidos por
el arrendatario al inicio del arrendamiento en el balance de situacion
consolidado, registrando un activo material y un pasivo financiero
por el mismo importe, igual al valor razonable del bien alquilado

o bien al valor presente de los pagos minimos del arrendamiento,

si éste fuera menor.

Las cuotas del arrendamiento son divididas en dos partes,

la correspondiente a la carga financiera y la correspondiente

a la reduccion de deuda, de forma que se logre un tipo de interés
constante de la deuda pendiente en balance. La carga financiera

total se distribuye entre los ejercicios que constituya el plazo del

arrendamiento.

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

el periodo de amortizacion utilizado es la vida util del activo; en otro
caso, el activo se amortiza a lo largo de su vida util o en el plazo del
arrendamiento segun cual sea menor.

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

xviii) Ingresos

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

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

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



xix) Coste por intereses

Los costes por intereses se reconocen como gasto del ejercicio en
que se incurre en ellos, con independencia de los activos a los que
fueren aplicados.

xx) Subvenciones oficiales

Las subvenciones oficiales se registran por su valor razonable
cuando existe una seguridad de cumplimiento de las condiciones
establecidas para la obtencion de las mismas, y de que se recibiran
tales subvenciones. Cuando se trata de una subvencion relacionada
con una corriente de gastos, ésta es llevada a resultados en los
periodos necesarios para igualar la subvencion, segun una base
sistematica, a los gastos que €ésta esta destinada a compensar.
Cuando la subvencion esta relacionada con un activo, el valor
razonable es reconocido como un ingreso diferido y es llevada

a resultados en funcion de la vida util esperada de dicho activo.

xxi) Impuesto sobre las ganancias

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

Un pasivo por impuestos diferidos es reconocido para todo tipo

de diferencias temporarias imponibles, excepto en las diferencias
temporarias imponibles que surjan de un fondo de comercio
comprado cuya amortizacion no es fiscalmente deducible y las que
surjan del reconocimiento inicial de un activo o pasivo en una
transaccion que no es una combinacion de negocios, y que en el
momento de la transaccion, no afectd ni al resultado contable

ni al resultado fiscal.

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

La recuperacion de un activo por impuestos diferidos es revisada en
cada cierre de balance, reduciéndose el importe del saldo del activo
por impuestos diferidos en la medida en que se estime probable que
no se dispondra de suficientes beneficios fiscales y activandose
aquellas cuya recuperacion pase a ser probable.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos son medidos basandose
en su forma esperada de materializacion y en la normativa fiscal

y tipos impositivos que se hayan aprobado, o estén a punto de
aprobarse, en la fecha del balance.

El'impacto de las variaciones de tipos impositivos sobre impuestos
diferidos activos y pasivos se reconoce en la cuenta de resultados,
excepto en la medida en que se relacione con partidas que se
registran directamente en patrimonio neto.

Tratandose de resultados generados en filiales radicadas en paises
con los que no existe un convenio que evite la doble imposicion

y la politica del Grupo sea la repatriacion de dividendos, se registra
un pasivo por impuesto diferido en base a la tasa impositiva del
impuesto de sociedades espafiol desde el momento en que se
devenga el resultado.

Las diferentes sociedades presentan el saldo de la cuenta de
resultados después de considerar la cuota devengada por el impuesto
sobre las ganancias, por lo que dicho importe queda recogido como
gasto con independencia de la cuota a liquidar. Cada sociedad, por
consecuencia de diferencias temporarias existentes entre el resultado
del ejercicio y la base imponible fiscal, contabiliza los activos y pasivos
por impuestos diferidos que revierten en sucesivos ejercicios en las
cuotas de impuestos a liquidar, considerando la previsible realizacion
o aplicacion de unos y otros.

Ercros, S.A. tributa en base especial de beneficio consolidado,

al amparo de la Ley 43/1995, sobre el Grupo Fiscal formado por ella
misma y las siguientes sociedades dependientes: Ercros Industrial,
S.A.U.; Laboratorios Busto, S.A.U.; Marcoating, S.L.U.; Agrocros, S.A.U.;
Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U.; Corporacion Turistico Inmobiliaria,
S.A.U.; Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U.; Fosfatos de Cartagena,
S.L.U.; y Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U.

En consecuencia, el gasto por el impuesto sobre las ganancias en

el conjunto del Grupo mercantil se forma agregando el referente
de todas las sociedades componentes del mismo, corrigiéndose por
el efecto impositivo que se deriva del sistema especial aplicado

al Grupo Fiscal, que representan las sociedades citadas.

xxii) Actuaciones empresariales con incidencia en
el medio ambiente

Los costes incurridos en la adquisicion de sistemas, equipos

e instalaciones cuyo objeto sea la eliminacion, limitacion o el control
de los posibles impactos que pudiera ocasionar el normal desarrollo
de la actividad del Grupo 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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xxiii) Beneficio/Pérdida por accion

El beneficio o pérdida por accion basico se calcula dividiendo el
resultado del ejercicio atribuible a los accionistas de la Sociedad
dominante (203,39 millones de euros de pérdida en 2008 y 32,76
millones de euros de pérdida en 2007) entre el promedio ponderado
de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio
(871.541.560 acciones en los ejercicios 2008 y 2007).

Al no existir al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 acciones
ordinarias potenciales, el beneficio por accion diluido no difiere

del beneficio por accion basico.

xxiv) NIIF e interpretacion del CINIIF no vigentes

A la fecha de formulacion de estos estados financieros consolidados,
las siguientes NIIF e interpretaciones del Comité de Interpretaciones
NIIF (CINIIF) habian sido publicadas pero no eran de aplicacion
obligatoria:

- NIIF 8, informacion por segmentos operativos.

- NIC 23, sobre modificaciones en capitalizaciones de intereses.

- Cambios en la NIC 1, sobre presentacion de los estados financieros.

- Enmienda a la NIIF 2, condiciones para la irrevocabilidad de la
concesion y cancelaciones.

- Enmienda la NIIF 3, combinaciones de negocio.

- Enmienda a la NIC 27, estados financieros consolidados
e individuales.

- Enmienda a la NIC 32 y NIC 1, instrumentos financieros con
opcion de venta a valor razonables y obligaciones que surgen
en la liquidacion.

- Enmienda a la NIIF 1y NIC 27, coste de la inversion en una
subsidiaria, entidad controlada conjuntamente o asociada,
en los estados financieros de la matriz.

- CINIIF 15, acuerdos para la construccion de inmuebles.

El Grupo estima que la adopcion de estas normas e interpretaciones

no tendra un impacto significativo sobre las cuentas anuales
consolidadas en el periodo de aplicacion inicial.

-
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Nota 3. Informacion financiera por segmentos

Las diferentes actividades del Grupo estan organizadas

y administradas separadamente atendiendo a la naturaleza de los
servicios y productos suministrados, representando cada segmento
una unidad estratégica de negocio que da diferentes servicios

y ofrece productos a diferentes mercados.

Los segmentos de negocio han sido definidos como segmentos
principales y los segmentos geograficos como secundarios,

de acuerdo con el origen y la naturaleza predominante de los
riesgos, rendimientos, oportunidades de crecimiento y expectativas
del Grupo, que se encuentran mucho mas fuertemente vinculados

a las diferentes actividades desarrolladas que a las zonas geograficas
donde se efectuan las operaciones de venta o produccion.

Se ha considerado como segmento de negocio el componente
identificable del Grupo, encargado de suministrar un unico producto
0 servicio, o bien un conjunto de ellos que se encuentran
relacionados y que se caracteriza por estar sometido a riesgos

y rendimientos de naturaleza diferente a los que se corresponden

a otros segmentos del negocio dentro del Grupo. Los principales
factores considerados en la identificacion de los segmentos

de negocio han sido la naturaleza de los productos y servicios,

la naturaleza del proceso de produccion y la tipologia de clientes.

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

Los tipos de productos que proporcionan los ingresos ordinarios
de cada segmento son los que se detallan a continuacion:

- Negocios asociados al cloro: PVC, fosfato dicalcico y monocalcico,
ATCC, sosa caustica, clorometanos, acetato de etilo, clorito y clorato
sodico, hipoclorito sodico, agua oxigenada y potasa caustica.

- Quimica intermedia: Formaldehido, colas, polvos de moldeo, resinas
de urea, de formol y de melamina-formol y paraformaldehido.

- Farmacia: Derivados de la eritromicina, fosfomicinas, estatinas
y dcido fusidico.

- Emulsiones: Emulsiones acuosas.

a) Segmentos de negocio

La distribucion de los segmentos de negocio de los que se presenta
informacion coincide con la informacion manejada usualmente por
la Direccion. Los segmentos de negocio definidos por el Grupo son
los siguientes:



Resultados consolidados por segmentos en 2008

Millones de euros

Negocios asociados Quimica
al cloro intermedia Farmacia Emulsiones Real 2008

Ventas totales 588,80 220,67 40,77 32,05 882,29

Cifra negocios 575,36 218,48 40,77 31,88 866,49

Ventas intersegmentos 13,44 2,19 = 0,17 15,80
Resultado bruto explotacion 30,45 11,35 -0,01 1,80 43,59
Amortizaciones -28,27 -7,99 -2,94 -0,53 -39,73
Resultado de explotacion 2,18 3,36 -2,95 1,27 3,86
Gasto por intereses -6,10 -3,41 -0,59 -0,31 -10,41
Ingreso por intereses 1,56 1,62 0,05 - 3,23
Diferencias de cambio -0,33 -0,11 -0,33 - -0,77
Pérdida por deterioro de valor de activos -163,04 -2,57 -32,68 - -198,29
Resultado antes de impuestos -165,73 -1.11 -36,50 0,96 -202,38
Impuestos y accionistas minoritarios 0,27 0,08 -0,68 -0,68 -1,01
Resultado atribuido a la Sociedad dominante -165,46 -1,03 -37,18 0,28 -203,39
Activos totales 429,41 196,65 70,27 10,70 707,03

Otros activos asignables a segmentos 429,41 196,65 70,27 10,70 707,03
Pasivos asignables a segmentos 332,81 79,45 32,20 5,37 449,83
Inversiones en inmovilizado 33,73 3,12 2,77 0,80 40,42
Gasto o ingreso por el impuesto sobre las ganancias 017 - - 0,47 0,64
Gastos que no han dado lugar a salidas de efectivo 193,45 10,81 35,63 0,53 240,42
Ingresos que no han dado lugar a entradas de efectivo 5,87 2,23 0,42 - 8,52

No existen ingresos ordinarios procedentes de transacciones con un
solo cliente externo que representen el 10% o mas de los ingresos
ordinarios.
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Resultados consolidados por segmentos en 2007

Millones de euros

Negocios asociados Quimica

al cloro intermedia Farmacia Emulsiones Real 2007

Ventas totales 558,97 225,04 44,36 31,28 859,65

Cifra negocios 546,74 22244 4436 31,11 844,65

\entas intersegmentos 12,23 2,60 = 0,17 15,00
Resultado bruto explotacion 17,86 14,44 -6,46 2,02 27,86
Amortizaciones -27,74 -9,64 -3,02 -0,49 -40,89
Resultado de explotacion -9,87 4,80 -9,49 1,53 -13,03
Resultado por método de participacion 0,29 - - - 0,29
Gasto por intereses -9,25 -5,54 -1,46 -0,39 -16,64
Ingreso por intereses 15,43 6,82 1,50 - 23,75
Diferencias de cambio 0,05 -1,41 - - -1,36
Pérdida por deterioro de valor de activos -22,05 -1,22 -3,04 - -26,31
Resultado antes de impuestos -25,40 3,44 -12,48 114 -33,30
Impuestos y accionistas minoritarios 0,51 -0,02 0,07 -0,02 0,54
Resultado atribuido a la Sociedad dominante -24,88 3,42 -12,41 1,1 -32,76
Activos totales 577,69 279,77 81,10 10,47 949,03

Activos no corrientes clasificados como mantenidos

para la venta y actividades corrientes - 4114 - - 41,14

Otros activos asignables a segmentos 577,69 238,63 81,10 10,47 907,89
Pasivos asignables a segmentos 356,45 90,29 35,20 3,95 485,89
Inversiones en inmovilizado 11,21 11,25 1,75 0,48 24,69
Gasto o ingreso por el impuesto sobre las ganancias 0,18 - - 0,03 0,21
Gastos que no han dado lugar a salidas de efectivo 90,49 15,70 13,55 0,49 120,23
Ingresos que no han dado lugar a entradas de efectivo 21,81 8,88 1,77 - 32,46

No existen ingresos ordinarios procedentes de transacciones con un
solo cliente externo que representen el 10% o mas de los ingresos
ordinarios.

-
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b) Segmentos geograficos

Millones de euros

Resto de paises Resto del
Interior UE de la OCDE mundo Real 2008
Ventas totales 491,47 240,84 63,26 86,72 882,29
Ventas a clientes externos 478,35 238,16 63,26 86,72 866,49
Ventas intersegmentos 13,12 2,68 = = 15,80
Activos totales 685,43 21,60 - - 707,03
Inversiones en inmovilizado 31,87 0,54 - - 32,41
Millones de euros
Resto de paises Resto del
Interior UE de la OCDE mundo Real 2007
Ventas totales 470,25 251,80 54,20 83,40 859,65
Ventas a clientes externos 455,45 251,60 54,20 83,40 844,65
Ventas intersegmentos 14,80 0,20 - - 15,00
Activos totales 927,43 21,60 - - 949,03
Inversiones en inmovilizado 25,20 0,54 - - 25,74

Nota 4. Activos no corrientes clasificados como

mantenidos para la venta

Los movimientos producidos en los ejercicios 2008 y 2007 son los

siguientes:

Millones de euros

Saldo a Saldo a
31-12-07 Altas Bajas 31-12-08
Terrenos 41,14 0,56 41,67 -
Total 41,14 0,56 41,67 -
Millones de euros
Saldo a Saldo a
31-12-06 Altas 31-12-07
Terrenos 39,60 1,54 4114
Total 39,60 1,54 41,14
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El grupo Derivados Forestales, el cual fue adquirido por Ercros, S.A. el
18 de mayo de 2006, firmo con fecha 7 de abril de 2006 un acuerdo
de compra venta mediante el cual se comprometia a la venta de unos
terrenos ubicados en Sant Celoni sujeta al cumplimiento de una serie
de compromisos. El valor registrado en el Grupo en el momento de

la combinacion de negocios fue el precio de venta estipulado en el
contrato, 41,67 millones de euros, importe ligeramente inferior al
valor de la tasacion por haber deducido los intereses implicitos
correspondientes a la venta aplazada, 2,27 millones de euros.

En el ejercicio 2008 se ha procedido a la venta del mencionado
terreno a su precio de coste, correspondiendo las altas del ejercicio

a la actualizacion financiera del mismo.

La venta de los terrenos de Sant Celoni, lleva asociada una serie de
pasivos que fueron registrados en el momento de la combinacion

y que corresponden a la limpieza y descontaminacion de los terrenos
por un importe de 2,90 millones de euros, y al impuesto sobre el
incremento del valor de los terrenos por un importe de 0,54 millones
de euros. Las variaciones habidas en estas provisiones se detallan

en la Nota 18.

Nota 5. Plan de Mejora de la Eficiencia

En la reunion celebrada el 11 de abril de 2007, el Consejo de
Administracion de Ercros, S.A. aprobd la ejecucion del Plan de Mejora
de la Eficiencia (PME). Dicho plan, que plantea la estrategia del
Grupo en el periodo 2008-2010, incluye una serie de actuaciones
cuyo objetivo es aumentar la eficiencia de la compafiia.

Los objetivos estratégicos del plan son los siguientes:

- Consegquir plantas industrialmente integradas, de dimension
europea y que esteén situadas en ubicaciones eficientes.

- Especializacion en las lineas de productos mas rentables:
- Linea de cloro-PVC,
- Linea de oxidantesy
- Linea del formaldehido.
- Adaptar la tecnologia y los procesos productivos para reducir el
consumo de materias primas y energias, y usarlas de forma mas

eficiente y,

- Minimizar el transporte de cloro por razones de costes, seguridad
y proteccion medioambiental.

-
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La consecucion de las lineas estratégicas anunciadas esta previsto
que se lleven a cabo mediante 16 actuaciones concretas que
comportan: i) el cierre de las fabricas de Sant Celoni, Silla, Catadau,
Huelva y el cierre parcial de Monzon; ii) el cese de produccion de las
lineas de productos fitosanitarios, clorato potasico, cloruro potasico
recristalizado y eritromicina base, todas ellas consideradas como no
estratégicas; y iii) reduccion de plantilla.

El cierre de la fabrica de Sant Celoni, encuadrada en la Division de
Quimica Intermedia, se produjo a inicios de septiembre de 2007.

En noviembre de 2007 comenzaron los trabajos de desmantelamiento
de sus instalaciones, los cuales han finalizado a mediados del

ejercicio 2008.

Esta actuacion no ha comportado una reduccion de la capacidad
productiva del Grupo, ya que las producciones han sido trasladadas
a las fabricas de Tortosa y Almussafes.

En el ejercicio 2008 se ha procedido a la enajenacion y baja
efectiva del terreno y pasivos asociados a la fabrica de Sant Celoni
(ver Notas 4y 18).

El cierre parcial de la fabrica de Monzdn, integrada en la Division

de Plasticos, se ha iniciado en 2008 y esté previsto que finalice

a lo largo del proximo ejercicio 2009. El cierre de este centro esta
motivado por su ubicacion, muy alejada de las fuentes de suministro
de las materias primas y por el tamafio del mismo. La produccion de
PVC suspension y PVC emulsion seré trasladada a la fabrica de
Vila-seca Il, mientras que la fabricacion de PVC compuestos seguira
manteniéndose en la fabrica de Monzon.

Como estaba previsto en el PME, las fabricas de Silla, Catadau
y Huelva, que producen fitosanitarios en régimen de maquila,
han cerrado a mediados del ejercicio 2008.

Durante el ejercicio 2008 el Grupo ha cesado la fabricacion de la
eritromicina base que venia produciéndose en la fabrica de Aranjuez.
A partir de este momento, las necesidades de este producto se
cubren con la compra al exterior y, por tanto, el cese de |a
produccion no ha repercutido en la capacidad de produccion

de sus sales y derivados.

El deterioro de activos al cierre del ejercicio 2007 derivado del cierre
de las diferentes plantas y del cese de las lineas de produccion
comentados se estimo en 26,3 millones de euros. En el ejercicio 2008,
se ha anadido al mencionado coste el correspondiente al cierre de la
linea de acetaldehido de la fabrica de Tarragona por 4,94 millones de
euros (ver Nota 8).



En fecha 30 de enero de 2008, el Grupo firmd con los sindicatos el
Expediente de Regulacion de Empleo definitivo consecuencia de la
aplicacion del Plan de Mejora de la Eficiencia. Segun dicho acuerdo,
se extinguiran 240 puestos de trabajo y se produciran traslados para
aproximadamente 46 trabajadores. En la segunda mitad del ejercicio
2008, se han afiadido al mencionado acuerdo 11 trabajadores que
principalmente corresponden al cierre de la linea de acetaldehido de
la fabrica de Tarragona.

El coste de la reestructuracion de personal a 31 de diciembre de
2007 fue estimado en 25 millones de euros (Nota 18), a los cuales
se ha afiadido en 2008 un importe de 1,6 millones de euros
correspondiente a la fabrica de Tarragona.

Para financiar el PME y reducir el endeudamiento del Grupo, Ercros,
S.A. llevé a cabo en 2007 una ampliacion de capital consistente en
la emision y puesta en circulacion de 287,5 millones de acciones,

de 0,36 euros de valor nominal de cada de ellas y 0,14 euros de prima
de emision.

Nota 6. Ingresos y gastos

a) Ventas

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Ventas de productos 839,29 831,11
Prestacion de servicios 27,20 13,54
Total 866,49 844,65

Como prestacion de servicios queda recogido basicamente venta de
energia, vapor y servicios de mantenimiento.

b) Otros ingresos de explotacion

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Subvenciones a la explotacion 8,49 1,42
Otros ingresos de gestion corriente 11,34 19,55
Trabajos para el inmovilizado 0,83 0,54
Total 20,66 21,51

El apartado "Subvenciones a la explotacion” incorpora principalmente
los ingresos por subvenciones relativos a los derechos de emision de
gases concedidos en 2008 por 5,08 millones de euros a la vez que los
beneficios obtenidos procedentes de la venta de derechos de emision
en 2008 por 3,26 millones de euros (ver Nota 10).

El apartado "Otros ingresos de gestion corriente" incorpora
principalmente ingresos procedentes de cancelaciones y resoluciones

favorables de contenciosos varios por aproximadamente 8,22
millones de euros.

¢) Ingresos financieros

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Intereses de valores de renta fija 0,09 -
Intereses de inversiones
financieras temporales - 0,84
Intereses de cuentas bancarias 0,44 0,31
Imposiciones a plazo 0,50 0,62
Otros 1,54 0,76
Cancelacion de intereses de litigios
provisionados en ejercicios anteriores - 17,87
Coberturas 0,10 1,81
Valor actual de activos no corrientes
disponibles para la venta (Nota 4) 0,56 1,54
Total 3,23 23,75

d) Gastos financieros

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Titulizacion de activos 3,75 3,07
Préstamos y aplazamiento de deuda 1,52 2,53
Descuento de efectos 0,34 0,54
Arrendamiento financiero 012 0,08
Financiacion de importaciones
y exportaciones 1,80 1,86
Adquisicion de sociedades
(préstamo sindicado) - 3,73
Formalizacion de préstamos 0,29 2,18
Intereses de otras deudas 1,51 0,96
Otros 1,08 1,69
Total 10,41 16,64
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e) Gastos de personal

Millones de euros

31-12-08 31-12-07

Sueldos y salarios 82,28 84,03
Seguridad social a cargo

de la empresa 20,55 21,04
Coste de retribuciones por planes

de aportacion definida 1,86 1,83
Reestructuracion de personal 1,56 25,76
Otros gastos sociales 2,89 3,53
Total 109,14 136,19

Los gastos de reestructuracion de personal corresponden al coste
estimado por el cierre de la linea de acetaldehido de la fabrica de
Tarragona (Nota 5).

f) Resultado bruto de explotacion

El epigrafe "Resultado bruto de explotacion” incorpora los gastos
necesarios para llevar a cabo las operaciones habituales del Grupo,
asi como los ingresos derivados del desarrollo de las mismas.
Asimismo, dentro de este epigrafe queda incluida una serie de gastos
e ingresos, de cardcter excepcional y no recurrente, que se detallan a
continuacion:

Partidas no recurrentes

Millones de euros

31-12-08 31-12-07

Provision de riesgos de litigios -3,68 -13,00
Sentencias favorables

de litigios provisionados

en ejercicios anteriores 2,95 14,49
Expediente de regulacion de empleo

de 2005, congelacion salarial

y otros gastos de reestructuracion -1,56 -25,00
Liquidacion del grupo Derivados

Forestales 3,61 -
Otros -0,07 -0,43
Total 1,25 -23,94

> =
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Liquidacion del grupo Derivados Forestales

Con fecha 18 de mayo de 20086, Ercros, S.A. adquirio el 100% del grupo
Derivados Forestales. El acuerdo de compraventa incorporaba ajustes al
coste de la combinacion de negocios que dependian de eventos futuros
que no pudieron ser evaluados de forma fiable ni en el momento de la
contabilizacion inicial ni en periodos posteriores. El 11 de abril de 2008,
los antiguos accionistas de grupo Derivados Forestales acordaron abonar
a Ercros, S.A. 2,5 millones de euros en concepto de extincion de
cualquier compromiso descrito en el contrato de compraventa.

Asimismo vy, derivado del mismo acuerdo, el Grupo ha cancelado
provisiones por un importe de 1,11 millones de euros.

Sentencias favorables de litigios y riesgo de litigios

Las sentencias favorables de litigios corresponden a la parte del
principal provisionado en ejercicios anteriores.

Asimismo, la provision de riesgos y litigios incluye la parte
correspondiente al principal de litigios dotados en el ejercicio.

De no haber existido estos gastos e ingresos de caracter excepcional y
no recurrente, el resultado bruto de explotacion recurrente hubiera
ascendido a 43,91 millones de euros (51,81 millones de euros en 2007)
en lugar de 42,66 millones de euros (27,86 millones de euros en el
gjercicio 2007) que se muestran en la cuenta de resultados consolidada.



Nota 7. Impuesto sobre las ganancias

Las diferentes sociedades presentan individualmente el saldo de la
cuenta de resultados después de considerar la cuota devengada por
el impuesto sobre las ganancias, por lo que dicho importe queda
recogido como gasto, teniendo en cuenta diferencias permanentes
de caracter fiscal y con independencia de la cuota a liquidar. Cada
sociedad, por consecuencia de diferencias temporarias existentes
entre el resultado del ejercicio y la base imponible fiscal, considera
los activos y pasivos por impuestos diferidos que revertiran en
sucesivos ejercicios y en las cuotas de impuestos a liquidar,
considerando la previsible realizacion o aplicacion de unos y otros.

a) Gasto por impuesto sobre las ganancias

En el Grupo Fiscal son agregadas las bases imponibles de todas

las sociedades componentes del mismo, corrigiéndose por el efecto
impositivo que se deriva del régimen de tributacion especial
consolidada. Dicha agregacion puede ser reducida, caso de resultar
positiva, mediante la compensacion de bases imponibles negativas
de ejercicios anteriores del propio Grupo Fiscal y, adicionalmente,
de aquéllas procedentes de las sociedades integradas. Ello permite
determinar el gasto por impuesto sobre las ganancias del Grupo
Fiscal que, a su vez, es objeto de adicion de los gastos por impuestos
sobre las ganancias correspondientes a las restantes sociedades
excluidas del Grupo Fiscal.

Los componentes del gasto por impuesto sobre ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales cerrados a 31 de diciembre

son como se detalla a continuacion:

Millones de euros

Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U.

Asociacion Flix-Coquisa, S.L.
Sal Doméstica, S.A.

Segun se explica en la Nota 2.c.xxi todas las bases imponibles Cuenta de resultados consolidada 31-12-08 31-12-07
calculadas individualmente por cada sociedad perteneciente al
Grupo son agregadas inicialmente, corrigiéndose por el efecto Diferido:
impositivo que se deriva de la consideracion de la tributacion Cambio tipos impositivos = 0,07
especial consolidada para las sociedades del Grupo Fiscal. Activos por impuestos diferidos 0,08 -0,30
Pasivos por impuestos diferidos 0,47 0,15
De este modo, la integracion del impuesto en el Grupo se constituye
por la previa agregacion individual de bases imponibles de las Corriente:
sociedades componentes. Impuesto sobre las ganancias corrientes -1,19 -0,12
Ajustes en el impuesto sobre las ganancias
La tributacion de las distintas sociedades del Grupo puede quedar corriente relativo a ejercicios anteriores - -0,01
diferenciada segun se integren en el Grupo Fiscal o lo hagan de
forma independiente. La adscripcion de las diferentes sociedades del Gasto/(Ingreso) por impuesto sobre
Grupo se desglosa a continuacion: las ganancias con efectos en la cuenta
de resultado -0,64 -0,21
Grupo Fiscal Excluidas del Grupo Fiscal
(tributacion consolidada) (tributacion individual) Estado de cambios en el patrimonio consolidado
Ercros, S.A. Ercros Deutschland, GmbH Impuesto diferido imputado a patrimonio:
Ercros Industrial, S.A.U. Ercros Portugal, S.A. Coberturas de tipo de interés -0,47 -0,04
Agrocros, S.A.U. Ercros France, S.A. Coberturas de tipo de cambio - -0,14
Marcoating, S.L.U. Ercros Italia, S.R.L. Pasivos derivados de ajustes de conversion a NIIF - -0,30
Laboratorios Busto, S.A.U. Produr, GmbH
Fosfatos de Cartagena, S.L.U. Gades, Ltd. Gasto/(Ingreso) por impuesto
Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. Ufefys, S.L. sobre I?S gar)ancias con efectos
Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U. Ercekol, A.LE. en patrimonio -0.47 sl
Corporacion Turistico Inmobiliaria, S.A.U. Asanefi, A.L.E.
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La conciliacion entre el beneficio antes de impuestos y la base
imponible fiscal es como se detalla a continuacion:

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Resultado contable consolidado antes de impuestos -202,38 -33,30
Diferencias permanentes:
Diferencia negativa de consolidacion - -
Gastos de ampliacion de capital - -5,79
Prima de asistencia a la Junta 3,31 -
Ajustes primera aplicacion nuevo PGC 0,02 -
Revalorizacion de la venta de los terrenos de Sant Celoni 18,70 -
Correccion monetaria de la venta de los terrenos de Sant Celoni -0,01 -
Exceso de provisiones no aplicadas - -28,40
Otros -0,57 -2,22
Reserva de la fusion del grupo Aragonesas = =
Diferencias temporarias:
Dotacién a la provision para litigios 0,23 12,34
Amortizacion del valor razonable de plantas adquiridas en combinaciones de negocios - 4,02
Provisiones por reestructuracion de plantilla - 0,33
Provision del ERE de 2007 1,56 25,00
Otras provisiones 2,09 3,21
Provision por bajas de inmovilizado - 23,88
Bienes en régimen de arrendamiento financiero 0,68 0,49
Provisiones de existencias 0,47 1,24
Reversion de diferencias temporarias de ejercicios anteriores:
Litigios -413 -0,42
Pagos por reestructuracion de plantilla y otros gastos de personal -10,32 -13,09
Plan de prevision empresarial -0,85 -0,75
Exceso de provisiones no aplicadas -1,29 -
Pagos por externalizacion de compromisos por pensiones -4,12 -2,33
Otros -11,23 -0,61
Base imponible fiscal -207,84 -16,40
Grupo consolidado fiscal -207.84 -16,40
Sociedades fuera del Grupo de consolidacion fiscal 3,97 1,83
Base imponible fiscal -203,87 -14,57

Los terrenos de Sant Celoni fueron adquiridos por el Grupo como
consecuencia de la combinacion de negocio con el grupo Derivados
Forestales en el ejercicio 2006. Los mencionados terrenos se
incorporaron al Grupo a valor razonable. En este ejercicio v, tras

la venta de los mismos, el Grupo ajusta el resultado contable por el
diferencial entre el valor fiscal y contable de los terrenos.

> =
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Como diferencias temporarias, en el apartado de "Otros" quedan
incluidos 9,50 millones correspondientes a bajas de elementos de
inmovilizado que contablemente se registraron en ejercicios anteriores
y que fueron tratadas como no deducibles fiscalmente. A medida que
estos activos son retirados de las fabricas, el Grupo va revirtiendo la
diferencia temporaria minorando la base imponible fiscal.



El gasto por impuesto sobre las ganancias corrientes del ejercicio
2008, por importe de 1,19 millones de euros (0,12 en el ejercicio
2007), corresponde a las sociedades con bases imponibles positivas
fuera del perimetro de consolidacion fiscal.

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Tipo Tipo
Base impositivo Cuota Base impositivo Cuota

Resultado contable -202,38 0,30 - -33,30 0,325 -
Base imponible de sociedades fuera del Grupo Fiscal 3,97 0,30 1,19 1,37 0,325 0,45
Bases imponibles negativas aplicadas correspondientes
a sociedades fuera del Grupo Fiscal - - - -1,00 0,325 -0,33
Gasto por impuesto sobre las ganancias corrientes 1,19 0,12

b) Activos y pasivos por impuestos diferidos

El detalle de los activos y pasivos por impuestos diferidos derivados

de diferencias temporarias, asi como de las bases imponibles negativas

y deducciones pendientes de aplicacion, registradas en el Balance

situacion al 31 de diciembre de 2008 y 2007, se detallan a continuacion:
Millones de euros

Balance de situacion Efecto en cuenta de pérdidas y ganancias
consolidado (ingreso/gasto)
31-12-08 31-12-07 31-12-08 31-12-07

Combinacion de negocios -39,04 -39,12 0,08 0,09
Cambio de tipo impositivo 3,70 3,70 - 0,07
Coberturas de tipo de interés - -0,04 0,04 -
Coberturas de tipo de cambio - -0,14 0,14 -
Eliminacion de ingresos por cobro de seguros -0,01 -0,05 0,04 0,06
Litigios con sentencia favorable -0,14 -0,31 0,17 -
Pasivos por impuestos diferidos -35,49 -35,96 0,47 0,22
Cobertura de tipos de interés 0,47 - - -
Gastos de establecimiento 0,19 0,10 0,09 -0,05
Gastos de investigacion - - - -0,24
Amortizacion de propiedad industrial 0,01 0,01 - -
Gastos a distribuir 0,01 0,02 -0,01 -0,01
Combinacion de negocios 3,49 3,49 - -
Activos derivados de ajustes de conversion a NIIF 0,16 0,16 - -
Activos por impuestos diferidos 4,33 3,78 0,08 -0,30
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En el Grupo, como sujeto pasivo de la relacion juridico-tributaria, se
conforman bases imponibles negativas pendientes de compensar
correspondientes a los ejercicios e importes siguientes:

Miles de euros

Afio de generacion Afio de prescripcion Importe
2003 2018 9.896
2004 2019 25.136
2005 2020 26.429
2006 2021 46.429
2007 2022 15.401

Al cierre del ejercicio 2008 la Sociedad posee los siguientes incentivos
y deducciones fiscales pendientes de aplicacion:

Euros

Afio Afio limite Importe de la

de origen de aplicacion deduccion

Inversiones para la proteccion del medio ambiente:

2002 2012/13 25.402

2003 2013/14 368.569

2004 2014/15 15.086

2005 2015/16 518.315

2006 2016/17 433.200
Gastos en investigacion y desarrollo:

2000 2010/ 25.156

2002 2012/13 35558

2003 2013/14 146.297

2004 2014/15 117.271

2005 2015/16 1.316.345

2006 2021/22 964.170

2007 2022/23 429.010
Contribuciones a planes de pensiones:

2006 2016/17 628

2007 2017/18 1.515
Gastos de formacion profesional:

2002 2012/13 1.253

2003 2013/14 3.101

2004 2014/15 1.913
Empresas exportadoras:

2002 2012/13 12.367

2003 2013/14 13.567

2004 2014/15 12.667
Reinversion de beneficios extraordinarios:

2003 2013/14 100.877
Donaciones:

2004 2014/15 58

> =
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Las distintas sociedades integrantes del mismo, con procedencia
de ejercicios anteriores a la configuracion fiscal del Grupo,
mantienen las siguientes bases imponibles negativas pendientes
de compensacion futura:

Miles de euros

Afo de Afo de
Sociedad generacion prescripcion Importe
Ercros, S.A. 1995 2010 29.146
1996 2011 380
Marcoating, S.L.U. 1994 2009 2
895 2010 4
1997 2012 1
Agrocros, S.A.U. 1993 2008 622
1994 2009 164
1995 2010 10
Inmobiliaria 1994 2009 248
Union Industrial, S.A.U. 1995 2010 198
1996 201 842
1997 2012 609
Corporacion Turistico 1996 2011 12
Inmobiliaria, S.A.U. 1997 2012 13

El Grupo no tiene registrado en el balance consolidado el crédito
fiscal derivado de la posible futura compensacion de bases imponibles
negativas ni las deducciones pendientes de aplicacion, por no estar
razonablemente asegurada su compensacion o aplicacion en
ejercicios futuros.

¢) Otra informacion de caracter fiscal

Ajustes derivados de la primera aplicacion del nuevo
Plan General de Contabilidad

Las distintas sociedades del Grupo han procedido a la integrar en la
base imponible del presente ejercicio los ajustes contables derivados de
la primera aplicacion del nuevo Plan General de Contabilidad (aprobado
por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre), de conformidad
con la requlacion establecida en las disposiciones transitorias vigésimo
sexta y vigésimo octava del Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre sociedades, aprobadas por la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, por
la que se suprime el gravamen del Impuesto sobre el Patrimonio, se
generaliza el sistema de devolucion mensual en el Impuesto sobre el
Valor Afadido, y se introducen otras modificaciones en la normativa
tributaria (BOE de 25 de diciembre de 2008).



En este sentido, cabe sefalar que las sociedades del Grupo no han
ejercitado la opcion establecida en la disposicion transitoria vigésimo
octava del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre sociedades,
por la que se reconoce la posibilidad de diferir el impacto fiscal de los
ajustes derivados del nuevo Plan General de Contabilidad en tres afios.
En consecuencia, las sociedades del Grupo han procedido a integrar la
totalidad del saldo neto de los cargos y abonos a cuentas de reservas
con efectos fiscales en la base imponible del ejercicio 2008.

Deduccion por reinversion de beneficios extraordinarios

En aplicacion del Articulo 42 del Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre sociedades relativo a la deduccion por reinversion
de beneficios extraordinarios, en el ejercicio 2008 la renta
susceptible de ser acogida a esta deduccion, obtenida en |a
transmision onerosa por parte de la sociedad Ercros Industrial, S.A.U.
de los terrenos donde se ubicaba la antigua fabrica en Sant Celoni en
fecha 11 de abril de 2008, es de 37,97 millones de euros una vez
aplicada la correccion monetaria correspondiente.

De acuerdo con el contrato de compraventa suscrito entre Ercros
Industrial, S.A.U. y el comprador, el precio de venta de los terrenos
asciende a 41,67 millones de euros.

A 31 de diciembre de 2008, las reinversiones efectuadas por

las sociedades que forman el perimetro de consolidacion fiscal
ascienden a 9,67 millones de euros. En concreto, la sociedad
Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. ha efectuado desde el 11 de
abril de 2007 hasta el 31 de diciembre de 2008 una reinversion por
dicho importe en instalaciones para el incremento de la capacidad
productiva de las fabricas de Vila-seca y Sabifianigo.

Dicha reinversion parcial permite la acreditacion en la declaracion
del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2008 de una deduccion
por reinversion de beneficios extraordinarios por importe de 1,06
millones de euros, correspondiente al importe de la deduccion que
se genera de forma proporcional a la reinversion realizada.

Ejercicios abiertos a inspeccion

El Grupo Fiscal tiene abiertos a inspeccidn los ultimos cuatro
ejercicios para todos los impuestos que le son de aplicacion.

Asimismo, Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. estd en proceso
de inspeccion del impuesto sobre las ganancias, correspondiente

a los afos 1999, 2000 y 2001, y de retenciones e VA, por el periodo
de mayo de 2000 a diciembre de 2001. De acuerdo con dichas
actuaciones inspectoras, se han recibido actas correspondientes

al impuesto sobre las ganancias de los ejercicios 1999, 2000 y 2001,
por un importe de 0,3 millones de euros; acta correspondiente

a retenciones e ingresos a cuenta del impuesto sobre la renta de las
personas fisicas, por el periodo comprendido entre mayo de 2000

y diciembre de 2001, por un importe de 0,46 millones de euros;

y sancion correspondiente al valor afadido del ejercicio 2001.

En relacion a dichas actas, la Sociedad ha presentado ante las
autoridades fiscales alegaciones y reclamaciones que al cierre del
gjercicio se encuentran pendientes de resolucion. Los posibles pasivos
que pudieran ponerse de manifiesto como consecuencia de dicha
inspeccion corresponderian integramente a Uralita, S.A. en el marco del
compromiso adquirido por esta entidad en el contrato de compraventa
de acciones de Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. celebrado entre
Uralita, S.A. y Ercros Industrial, S.A.U., el 2 de julio de 2005.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones de impuestos
no pueden considerarse definitivas hasta que no hayan sido
inspeccionadas o haya transcurrido el plazo de prescripcion. El Grupo
no espera que se devenguen pasivos de consideracion como
consecuencia del proceso de inspeccion comentado anteriormente.
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Nota 8. Inmovilizado material

Los movimientos producidos en los ejercicios 2008 y 2007, tanto
en coste como en amortizacion, son los siguientes:

Millones de euros

Saldo a 31-12-07 Altas Bajas Traspasos Saldo a 31-12-08

Coste 1.195,27 39,63 -16,51 - 1.218,39

Terrenos y construcciones 232,76 1,72 -0,34 0,21 234,35

Instalaciones técnicas

y maquinaria 921,54 0,27 -15,72 16,70 922,79

Otro inmovilizado 25,00 0,08 -0,02 0,07 25,13

Anticipos e inmovilizaciones

en curso 15,97 37,56 -0,43 -16,98 36,12
Amortizacion acumulada 688,75 39,38 -7,36 0,01 720,78

Construcciones 45,55 1,73 -0,14 0,02 4716

Instalaciones técnicas

y maquinaria 623,74 36,24 -7,18 - 652,80

Otro inmovilizado 19,46 1,41 -0,04 -0,01 20,82
Provisiones 21,23 178,42 -8,89 -0,04 190,72
Valor neto 485,29 -178,17 -0,26 0,03 306,89
Millones de euros

Saldo a 31-12-06 Altas Bajas Traspasos Saldo a 31-12-07

Coste 1.192,47 23,28 -20.4 -0,08 1.195,27

Terrenos y construcciones 236,28 0,05 -4,05 0,48 232,76

Instalaciones técnicas

y maquinaria 910,08 2,22 -14,31 23,55 921,54

Otro inmovilizado 26,12 0,04 -1,22 0,06 25,00

Anticipos e inmovilizaciones

en curso 19,99 20,97 -0,82 -24,17 15,97
Amortizacion acumulada 662,42 42,54 -16,21 - 688,75

Terrenos y construcciones 46,46 1,61 -2,52 - 45,55

Instalaciones técnicas

y maquinaria 596,28 39,94 -12,48 - 623,74

Otro inmovilizado 19,68 0,99 -1,21 - 19,46
Provisiones 3,49 22,23 -4,49 - 21,23
Valor neto 526,56 -41,49 0,30 -0,08 485,29

-
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Las altas registradas el epigrafe de "Provisiones" del ejercicio

2008 corresponden principalmente al deterioro de activos detallado
posteriormente por un importe de 173,46 millones de euros

y a 4,94 millones de euros correspondientes al cierre de la linea

de acetato de etilo ubicada en la fabrica de Tarragona.

Las bajas registradas en el coste, amortizacion acumulada

y provisiones del epigrafe "Instalaciones técnicas y maquinaria”
del ejercicio 2008, corresponden principalmente al retiro de los
activos derivados del cierre de la planta de Monzon, los cuales
fueron deteriorados al cierre del pasado ejercicio 2007 como
consecuencia de la aplicacion del Plan de Mejora de la Eficiencia,
detallado en la Nota 5 anterior.

Al cierre del ejercicio 2008, el valor neto del inmovilizado material
en sociedades extranjeras asciende a 5,41 millones de euros
(4,5 millones a 31 de diciembre de 2007).

Los terrenos y construcciones por un valor neto contable de
17,91 millones de euros (0,19 millones de euros en 2007) estan
afectados como garantia de préstamos y otros compromisos,
garantizando un importe al cierre del ejercicio de 2,6 millones
de euros (2,6 millones de euros en el ejercicio 2007).

Es politica del Grupo contratar todas las pdlizas de sequros que
se estiman necesarias para dar cobertura a los posibles riesgos
que pudieran afectar a los elementos del inmovilizado material.

El valor neto a 31 de diciembre de 2008 de los elementos de
inmovilizado material adquiridos mediante contratos de arrendamiento
financiero asciende a 5,33 millones de euros (6,29 en 2007).

Los compromisos de inversion a 31 de diciembre de 2008 ascienden a
29,9 millones de euros (46,5 millones de euros en el ejercicio anterior).

Deterioro de activos

El Grupo ha estimado, en la elaboracion de su balance consolidado
a 31 de diciembre de 2008, la ocurrencia de determinados
acontecimientos durante el ultimo trimestre de 2008 indicativos
de un posible deterioro del valor de sus activos.

El principal indicativo es la entrada en recesion de la economia
mundial originada por la crisis financiera, hecho que esta
impactando de manera severa en los sectores de la construccion
y automovilistico, los cuales representan un mercado significativo
al que van destinados los productos del Grupo.

Desde finales del mes de octubre del ejercicio 2008, los productos
comercializados por el Grupo se han visto afectados por una fuerte
caida en su demanda asi como en sus precios, lo que ha provocado
la necesidad de llevar a cabo ajustes a la baja en los planes de

produccion en algunas fabricas del Grupo. En algunos casos incluso,
estas circunstancias han conducido a la paralizacion temporal de

la actividad en algunas de las plantas. El mencionado entorno
economico, lejos de ser coyuntural, se estima que continuara

al menos durante el 2009 y parte de 2010, previéndose una
recuperacion progresiva a partir del sequndo semestre de 2009.

Asimismo, la necesidad de generar liquidez de muchos competidores
ha forzado una caida de precios en los principales productos
comercializados por el Grupo, lo que unido a la importante alza
experimentada en el coste de la energia eléctrica, asi como de otras
materias primas no energéticas, ha provocado una pérdida
significativa de rentabilidad en las actividades del Grupo, indicativa
de deterioro en el valor recuperable de sus activos.

En las mencionadas circunstancias, el Grupo ha procedido, para cada
uno de sus cuatro segmentos de actividad -Negocios asociados al
cloro, Quimica intermedia, Farmacia y Emulsiones- a identificar las
Unidades Generadoras de Efectivo (UGEs) que se han podido ver
afectadas por el deterioro del entorno econémico.

Dado el caracter industrial de los activos y la dificultad de disponer
por tanto de un valor de mercado para los mismos, el Grupo ha
estimado el valor recuperable de los activos en base al valor en uso

de los mismos. Para calcular el valor en uso de los activos, el Grupo

ha efectuado proyecciones de los flujos de caja esperados procedentes
de las diferentes UGEs, aplicando una tasa de descuento del 6,05%.

El Grupo ha considerado como UGE cada una de las fabricas
individuales, excepto en el caso de las dos fabricas ubicadas en Vila-seca,
que han sido consideradas como una sola por su interdependencia.

Como consecuencia de los calculos efectuados, se ha registrado una
pérdida por deterioro en determinadas UGEs correspondientes a los
segmentos de los Negocios asociados al cloro y de la Division de
Farmacia, segun el siguiente detalle:

Unidades Generadoras de Efectivo Pérdida por deterioro

Negocios asociados al cloro 152,41
Fabrica de Tarragona 13,10
Fabrica de Cardona 7,50
Fabrica de Flix 68,60
Fabrica de Sabifidnigo 49,20
Fabrica de Huelva 12,20
Fabrica de Monzon 1,81

Division de Farmacia 31,90
Fabrica de Aranjuez 31,90

Total 184,31
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La pérdida por deterioro asociada a la fabrica de Flix integra un
importe de 10,85 millones de euros correspondiente al deterioro
asignado a sus colonias (ver Nota 9). La pérdida por el deterioro
detallada en el cuadro anterior ha sido registrada en el epigrafe de
deterioro de activos de la cuenta de resultados consolidada adjunta.

El Grupo considera que un cambio favorable en el entorno
econdmico puede dar lugar a la reversion parcial e incluso total
de esta pérdida por deterioro en el futuro.

Principales hipotesis utilizadas en el calculo del test
de deterioro

Las principales hipotesis utilizadas por el Grupo para calcular los
flujos de caja actualizados, los cuales determinan el valor en uso de
las UGEs en las que se ha estimado deterioro de valor de los activos,
son las siguientes:

i) UGEs correspondientes a los Negocios
asociados al cloro

- Las previsiones de ventas se han realizado a partir de la demanda
estimada para cada uno de los productos fabricados por los
Negocios asociados al cloro con las capacidades actuales,
los cuales suelen tener comportamientos antagonicos en el
mercado en cuanto a demanda y en cuanto a precios. Esto se
debe a que estos Negocios inician su proceso productivo con la
ruptura por electrolisis de la sal muera (molécula del cloruro
sodico -sal comun- de férmula quimica CINa, disuelta en agua,
H20) que genera tres partes altamente reactivas entre si y que
han de mantenerse separadas: la sosa caustica (NaOH), el cloro
(CI2) y el hidrogeno (H2). La sosa es comercializada directamente
en disolucion acuosa al 50%, mientras que el cloro ha de ser
consumido mayoritariamente en los centros de produccion para
obtener, mediante la adicion de otras materias primas, derivados
clorados, el principal de los cuales es el PVC, obtenido a partir de
etileno (derivado del petroleo) y de cloro. El hidrdgeno se utiliza
como combustible de otros procesos industriales.

En situaciones de mercado como las actuales, donde la demanda de
PVC es baja, se reduce la produccion de cloro destinada a PVC

y con ello la coproduccion de sosa, lo que ocasiona, al reducirse

la oferta, precios elevados de la sosa. Por ello, Ercros ha efectuado
sus proyecciones financieras optimizando la rentabilidad conjunta
obtenida a traves de la comercializacion de la sosa y de sus diferentes
derivados clorados (PVC, cloro gas, hipoclorito sodico, cloroformo,
etc.). Ercros representa un 2% del mercado europeo de sosa y PVC.

- Se ha considerado que, el coste de la energia eléctrica
interrumplible (que es la principal materia prima de las electrdlisis
de cloro/sosa en las fabricas de Huelva, Vila-seca | 'y Flix y una de
las principales materias primas en la planta de electrdlisis de

-
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cloro/potasa de Sabifdnigo) que se ha incrementado mas de un
389 en el 2008 respecto a 2007, continuard incrementandose
adicionalmente otro 35% en el 2009 respecto a 2008, como
consecuencia de la desaparicion de las tarifas eléctricas
interrumpibles, creciendo un 2% a partir del afio 2010. El coste
del Mwh interrumpible se ha incrementado mas de un 138% en
los ultimos tres afios como consecuencia de la desaparicion de las
tarifas. El Grupo consume 1,7 millones de Mwh interrumpibles al
afno en sus cuatro plantas de electrdlisis.

Finalizacion de la produccion y venta de cloroformo, uno de los
principales derivados clorados producidos en las fabricas de Huelva
y Flix (a partir de cloro y metanol) en el afio 2010. Este hecho es
consecuencia de la dificultad y bajo precio de venta de estos
productos tras la prohibicion de usar muchos de sus derivados en
Europa y la dificultad de continuar exportando a Asia, mercado
actual de estos productos para el Grupo, en el futuro.

Se ha considerado una reduccion de la fuerte volatilidad
experimentada en el precio de las principales materias primas
usadas en estos Negocios, tales como el etileno, que contribuira
a estabilizar los margenes de los productos que lo utilizan, como
el PVC. Se ha estimado un periodo de tres a cinco afios en la
recuperacion progresiva de los margenes medios existentes con
anterioridad al inicio del cuarto trimestre de 2008, en el que
hemos asistido al hundimiento del precio de las principales
materias primas consumidas por el Grupo, como el petroleo,

el metanol, la roca fosforica, la urea, etc. La caida en precios de
las materias primas del ultimo trimestre del afio ha ocasionado
una reduccion importante de los precios de venta de los
productos acabados, que ha afectado a la rentabilidad del Grupo
en dicho ultimo trimestre. Consideramos que esta situacion no
se repetira en el ejercicio 2009.

Recuperacion progresiva de los volumenes de venta a lo largo
del ejercicio 2009 y 2010.

Se prevé la completa ejecucion del Plan de Mejora de la Eficiencia
puesto en marcha en 2007 que culminarad en 2009 con:

- Elaumento de capacidad de produccion de PVC suspension en
Vila-seca Il, con el objetivo del cierre de la produccion de PVC
suspension en la fabrica de Monzon.

- La puesta en marcha de los electrolizadores de membrana
en Sabifidnigo en sustitucion de los actuales electrolizadores
de mercurio.

- lassalidas de personal previstas conforme al Expediente
de Regulacion de Empleo firmado a comienzos de 2008.

- Se han considerado, asimismo, las inversiones necesarias para
completar dicho Plan.



- Se ha considerado una vida util méxima de las plantas de
electrdlisis con electrolizadores de mercurio (las cuales representan
un 70% del total de la poblacion) hasta el alo 2020, fecha limite
del acuerdo voluntario suscrito por el Grupo para sustituir todos
sus electrolizadores de mercurio por electrolizadores de membrana.
Se han considerado asimismo las inversiones necesarias para
mantener las plantas operativas hasta dicha fecha.

- Se ha considerado una revalorizacion anual de los salarios del
2% equivalente al IPC previsto. Los gastos generales evolucionan
asimismo con el IPC previsto del 2%.

- Las ventas se han ajustado a las producciones previstas en cada
planta, considerando el abandono mencionado anteriormente de
la produccion y comercializacion de cloroformo. El Grupo prevé
una progresiva recuperacion de la economia global en los
proximos tres afios dado que la demanda de sus productos esta
correlacionada principalmente con el crecimiento global, si bien
se ha visto afectada por la negativa evolucion de los mercados
de la vivienda y automovilistico. Los productos acabados de estos
Negocios son a su vez materias primas para productos mas
elaborados, ya que Ercros se encuentra muy al principio de la
cadena de valor afiadido, bastante lejos del consumidor final.

ii) UGE correspondiente a la Division de Farmacia

- La Sociedad ha considerado un escenario de escaso crecimiento,
dada la madurez del mercado.

- Se han considerado las reducciones de plantilla contempladas
en el Plan de Mejora de la Eficiencia, actualmente en curso.

- Se ha considerado un tipo de cambio de 1,30 dolares/euro.

No existe ninguna hipotesis individualmente considerada cuya
variacion imprevista respecto a lo contemplado en las proyecciones
del Grupo tenga un impacto muy relevante en el valor actual de los
flujos de caja esperados. Unicamente variaciones muy significativas
en el precio de coste de la energia eléctrica interrumpible, superiores
al 10% respecto al escenario previsto, podrian afectar a dichas
proyecciones. De este modo, si el precio de la energia eléctrica
interrumpible se viese reducido en un 10% a partir del 2010 respecto
al previsto por el Grupo, la pérdida por deterioro del valor de los
activos reconocida en el 2008 podria verse reducida en 43 millones
de euros. Del mismo modo, un aumento del precio de la energia
eléctrica interrumpible en mas de un 109% respecto a la cifra
prevista, podria suponer un mayor deterioro del valor de los activos
del orden de 24 millones de euros.

La cifra de ventas y de costes prevista por el Grupo podria verse
alterada en el futuro, sin que ello suponga una variacion significativa
en los flujos de caja libres estimados. Esto se explica porque los
precios de venta de los productos se obtienen a partir del coste de

las materias primas, y escenarios de materias primas caras pueden
producir aumentos en la cifra de ventas que no impliquen mejoras
significativas de resultados.

Lo mismo podria ocurrir con escenarios de materias primas baratas
como el actual, que implicara menores ventas sin que ello implique
necesariamente una reduccion significativa de los resultados.

Finalmente, en cuanto al analisis de sensibilidad de los calculos por
deterioro realizados, si la tasa de actualizacion aplicada en la
estimacion de los flujos de caja libres fuese superior en un 1%, la
pérdida por deterioro del valor de los activos se veria incrementada
en aproximadamente 2,4 millones de euros, mientras que si la tasa
de actualizacion aplicada fuese inferior en un 1%, la pérdida por
deterioro del valor de los activos se veria reducida en
aproximadamente 2,6 millones de euros.

Nota 9. Propiedades inmobiliarias

Los movimientos en este epigrafe en los ejercicios 2008 y 2007, son
los siguientes:

Millones de euros

Saldo Saldo
a 31-12-07 Altas a 31-12-08
Propiedades inmobiliarias 25,62 0,08 25,70
Amortizacién acumulada -3,99 -0,19 -418
Provisiones - -10,85 -10,85
Valor neto 21,63 -10,96 10,67
Millones de euros
Saldo Saldo
a 31-12-06 Altas a 31-12-07
Propiedades inmobiliarias 25,57 0,05 25,62
Amortizacion acumulada -3,81 -0,18 -3,99
Valor neto 21,76 -0,13 21,63
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En este epigrafe se encuentran registradas principalmente colonias
situadas en Cardona y Flix, fincas rusticas y locales no afectos a la
explotacion, asi como el valor de coste de un terreno situado en

El Hondon (7,5 millones de euros). El 13 de mayo de 2004, el Grupo
vendio la sequnda mitad del terreno donde se ubicaba su antigua
factoria de El Hondon (Cartagena) a Construcciones Reyal, S.A.,
por un importe de 39 millones de euros (ver Nota 20).

El acuerdo de compraventa contemplaba un pago inicial, que se realizd
en el momento de la firma del contrato, de 19,08 millones de euros.

En la actualidad, la operacion esta sujeta a la aprobacion del proyecto
de reparcelacion, momento en el que se efectuara el pago de la
cantidad restante, motivo por el cual los ingresos generados por la
operacion no han podido ser contabilizados en la cuenta de resultados.

La Direccion estima que las Unicas diferencias significativas entre

el valor de coste y el valor razonable de las propiedades inmaobiliarias
es la correspondiente al terreno de El Hondén, cuyo valor razonable
ha sido estimado en 37,92 millones de euros a 31 de diciembre de
2008 (38,15 millones de euros al 31 de diciembre de 2007).

Las altas registradas en el epigrafe de provisiones corresponden al
deterioro de activos asignado a las colonias situadas en Flix (ver Nota 8).

Nota 10. Activos intangibles

Los movimientos producidos en los ejercicios 2008 y 2007, tanto en
coste como en amortizacion, son los siguientes:

Millones de euros

Saldo a 31-12-07 Altas Bajas Traspasos Saldo a 31-12-08
Coste 15,27 9,54 -7,27 0,02 17,57
Gastos de desarrollo 0,56 0,02 - - 0,58
Concesiones de patentes y marcas 4,66 0,35 - - 5,01
Aplicaciones informaticas 6,07 0,34 - 0,02 6,43
Derechos de emision 3,90 8,84 -7,27 - 5,47
Fondo de comercio 0,08 - - - 0,08
Amortizacion acumulada 8,40 0,16 - - 8,56
Gastos de desarrollo 0,55 0,02 - - 0,57
Concesiones de patentes y marcas 3,20 0,05 - - 3,25
Aplicaciones informaticas 4,57 0,09 - - 4,66
Fondo de comercio 0,08 - - - 0,08
Provision por derechos de emision 3,93 - -3,93 - -
Valor neto 2,94 9,39 -3.34 0,02 9,01
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Millones de euros

Saldo a 31-12-06 Altas Bajas Traspasos Saldo a 31-12-07
Coste 21,13 7,54 -13,48 0,08 15,27
Gastos de desarrollo 4,81 - -4,25 - 0,56
Concesiones de patentes y marcas 4,51 0,15 - - 4,66
Aplicaciones informaticas 4,78 1,21 - 0,08 6,07
Derechos de emision 6,87 6,18 -9,15 - 3,90
Fondo de comercio 0,08 - - - 0,08
Otros 0,08 - -0,08 - -
Amortizacion acumulada 9,03 0,86 -1,49 - 8,40
Gastos de desarrollo 1,41 0,63 -1,49 - 0,55
Concesiones de patentes y marcas 3,12 0,08 - - 3,20
Aplicaciones informaticas 4,47 0,10 - - 4,57
Fondo de comercio 0,03 0,05 - - 0,08
Provision por derechos de emision - 3,93 - - 3,93
Valor neto 12,10 2,75 -11,99 0,08 2,94

Al cierre del ejercicio 2008, el valor neto del inmovilizado inmaterial en
sociedades extranjeras asciende a 0,24 millones de euros (0,30 millones
al 31 de diciembre de 2007).

Informacion sobre derechos de emision de gases de
efecto invernadero

La cantidad de derechos asignada durante el periodo de vigencia del

Plan Nacional de Asignaciones y su distribucion anual es como sigue:

Toneladas
2008 2009 2010 2011 2012
381.187 381.187 381.187 381.187 381.187

La asignacion de dichos derechos ha sido a titulo gratuito.

Los gastos del ejercicio derivados de emisiones de gases de efecto
invernadero han ascendido a 5,08 millones de euros (1,27 millones
en el ejercicio anterior). Dichos gastos se han calculado en base a las
emisiones reales en el ejercicio por la valoracion de los derechos
segun precio de cotizacion en el momento en que fueron asignados.

La provision por derechos de emision de gases de efecto invernadero
a cierre de ejercicio asciende a 5,29 millones de euros (0,44 millones
de euros en el ejercicio anterior) y se encuentra clasificada como
pasivo corriente (Nota 18).

El Grupo ha enajenado 142 mil toneladas de derechos de emision
obteniendo un beneficio de 3,26 millones de euros (en el ejercicio
anterior no hubo ventas por este concepto).

Asimismo, el déficit de derechos de emision habido en una de las
fabricas del Grupo ha ascendido a 0,21 millones de euros,
correspondiente a 13,77 mil toneladas valoradas al precio de
cotizacion al cierre del ejercicio.

El Grupo no mantiene contratos de futuro relativos a derechos de
emision de gases de efecto invernadero.

Las subvenciones recibidas por derechos de emision de gases de
efecto invernadero son la totalidad de las registradas por el Grupo.
Al cierre de ejercicio 2008 se han imputado a resultados como
ingreso del ejercicio 5,08 millones de euros (1,27 millones de euros
en el ejercicio 2007).
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Nota 11. Participaciones en empresas asociadas

El detalle de las inversiones contabilizadas aplicando el método de
participacion e informacion complementaria, a 31 de diciembre de
2008 y 2007, se presenta a continuacion:

Millones de euros

31-12-08
Valor en libros Resultado
de la participacion Activos Pasivos Ingresos del ejercicio
Sal Doméstica S.A. (24%) 3,70 21,81 713 0,37 -0,01
Asociacion Flix-Coquisa, S.L. (50%) - 0,09 0,08 - -0,01
Aguas Industriales de Tarragona, S.A (21,14%) 0,87 9,35 5,57 2,38 0,01
Total 4,57
Millones de euros
31-12-07
Valor en libros Resultado
de la participacion Activos Pasivos Ingresos del ejercicio
Sal Domeéstica S.A. (24%) 3,70 29,39 13,97 9,09 0,56
Asociacion Flix-Coquisa, S.L. (50%) - 0,42 1,03 - -
Aguas Industriales de Tarragona, S.A. (21,14%) 0,80 7,52 373 4,84 2,18
Total 4,50
Las transacciones durante los ejercicios 2008 y 2007 entre las
sociedades arriba detalladas y las que consolidan por el método
de integracion global, son irrelevantes.
Nota 12. Activos financieros no corrientes
El detalle de los activos financieros no corrientes es el siguiente:
Millones de euros
31-12-08 31-12-07
Concepto Coste Provision Neto Coste Provision Neto
Activos financieros disponibles para la venta 2,20 -1,93 0,27 2,55 -2,26 0,29
Acciones no cotizadas 2,20 -1,93 0,27 2,55 -2,26 0,29
Otros activos financieros 5,44 - 544 6,86 - 6,86
Otros créditos 2,28 - 2,28 3,99 - 3,99
Depositos vy fianzas 3,16 - 3,16 3,87 - 3,87
Total 7,64 -1,93 571 9,41 -2,26 7,15
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Los activos financieros disponibles para su venta incluyen inversiones
en acciones ordinarias, y por consiguiente no tienen una fecha de
vencimiento fijo.

El valor razonable de las inversiones disponibles para la venta no
cotizadas ha sido estimado utilizando una técnica de valoracion basada
en hipdtesis que no estan soportadas precios de mercado. La Direccion
considera que los valores razonables estimados que resultan de la
técnica de valoracion, que estan registrados en el balance, y los
cambios correspondientes en el valor razonable registrados en la
cuenta de resultados (por estimaciones que esos cambios reflejan
deterioro del valor), son razonables y los mas apropiados a fecha de

los balances a 31 de diciembre de 2008 y 2007.

Nota 13. Existencias

La composicion de las existencias por categorias, neto de la provision
de deterioro, es la siguiente:

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Almacenes de aprovisionamiento y otros 38,26 37,26
Productos terminados y en curso 74,73 66,93
Promociones inmobiliarias - =
Total 112,99 104,19

Millones de euros

El movimiento de la provision por deterioro es el siguiente:

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Saldo a 1-01 -4,77 -3,74
Dotacion -0,54 -1,23
Reversion 0,86 0,20
Saldo a 31-12 -4,45 -4,77

Tal y como se detalla en la Nota 8, desde finales de octubre de 2008, los
productos comercializados por el Grupo se han visto afectados por una
fuerte caida en sus precios, lo que ha provocado la necesidad de llevar a
cabo ajustes en el valor de las existencias. Al cierre del ejercicio, el importe
dotado como deterioro de existencias ha ascendido a 9,02 millones de
euros, importe registrado en la cuenta de resultados en el epigrafe de
“Deterioro de activos" con contrapartida al epigrafe de existencias.

Nota 14. Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar

Este epigrafe se compone de los siguientes saldos:

Millones de euros

31-12-08 31-12-07

Clientes por ventas y prestacion de servicios 186,21 186,70
Otros deudores 2913 29,21
Total 215,34 215,91

Dentro del epigrafe "Otros deudores”, se incluyen 19,92 millones de
euros correspondientes al importe pendiente de cobro de la venta de
la sequnda fase del terreno de El Hondon en Cartagena (ver Nota 9).

A 31 de diciembre, el andlisis por vencimientos del epigrafe de

deudores comerciales y otras cuentas a cobrar no deteriorados es
como se detalla a continuacion:

Saldos vencidos no deteriorados

Total Saldos no vencidos < 30 dias 30-60 dias 60-365 dias >365 dias
2008 215,34 174,48 26,24 472 3,14 6,76
2007 215,91 180,83 24,92 548 4,52 0,16
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A 31 de diciembre de 2008 existen cuentas a cobrar de valor
nominal 7,56 millones de euros (8,87 millones en 2007), totalmente
provisionadas. El epigrafe "Clientes por ventas y prestaciones

de servicios" se presenta neto de la provision por deterioro.

El movimiento de esta provision es el siguiente:

Millones de euros

31-12-08  31-12-07

Provision a 1-01 8,87 7,34
Dotacion del ejercicio 0,75 2,47
Cancelaciones de clientes de dudoso
cobro irrecuperables -1,56 -0,73
Fallidos -0,50 -0,21

Provision a 31-12 7,56 8,87

El analisis por vencimientos de las cuentas a cobrar deterioradas a 31
de diciembre es como se detalla a continuacion:

Millones de euros

Saldos deteriorados

Total Saldos no vencidos < 30 dias 30-60 dias 60-365 dias >365 dias
2008 7,56 0,02 0,02 0,12 0,58 6,82
2007 8,87 1,30 - - 0,64 6,93

Los factores que el Grupo ha considerado para concluir que los
saldos de cuadro anterior se encuentran deteriorados son la
declaracion de insolvencia y la presentacion de un Expediente
de Regulacion de Empleo por cierre patronal.

Las garantias mantenidas por el Grupo para asegurar el cobro de las
cuentas a cobrar son el contrato mantenido con CESCE que
garantiza todas las exportaciones de quimica basica y alimentacion
animal del Grupo con un maximo de 40 millones de euros. Asimismo,
el Grupo ha suscrito un contrato con Crédito y Caucion para
garantizar todas las exportaciones de farmacia (excepto las ventas

a Iran) con un maximo de 43 millones de euros. Puntualmente, para
determinadas cuentas a cobrar, el Grupo exige cartas de crédito
documentario para asegurar el crédito.
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Nota 15. Otros activos corrientes Nota 17. Patrimonio neto

El epigrafe de "Otros activos corrientes” incluye saldos deudores con El desglose del patrimonio neto es el siguiente:
las Administraciones Publicas por aproximadamente 5,09 millones de
euros relativos a la devolucion de retenciones y cuotas a compensar Millones de euros
0 a devolver por el Impuesto sobre el Valor Adadido. A su vez se 31-12-08  31-12-07
incluyen en este epigrafe inversiones financieras temporales, basicamente
imposiciones, por aproximadamente 4,50 millones de euros. Capital de la Sociedad dominante 362,24 362,24
Reservas por ajustes de valoracion -0,58 -0,96
Ganancias y otras reservas acumuladas
del Grupo:
Nota 16. Efectivo y otros medios liquidos Prima de emision 109,15 109,15
equivalentes Reserva legal 17,77 17,77
Reserva por diferencia de ajuste
de capital en euros 0,09 0,09
El saldo al cierre corresponde integramente a efectivo. Las cuentas Otras reservas 14,38 21,68
bancarias estan remuneradas a intereses de mercado. Gastos de la ampliacion de capital 14,98 14,98
Resultado -203,39 -32,76
Patrimonio de accionistas minoritarios 1,28 0,91
Total 257,20 463,14

a) Capital de la Sociedad dominante

El capital social de Ercros, integramente desembolsado, esta
configurado mediante acciones ordinarias y al portador, en una serie
Unica, con idénticos derechos y admitidas a cotizacion en las bolsas
de valores espafiolas (mercado continuo).

Los importes correspondientes a esta cuenta son los siguientes:

31-12-08 31-12-07
Niumero Nominal Numero Nominal
de acciones (Millones de euros) de acciones (Millones de euros)
Valor inicial 1.006.230.766 362,24 718.736.262 258.75
Ampliacion de capital - - 287.494.504 103.49
Valor final 1.006.230.766 362,24 1.006.230.766 362,24

A 31 de diciembre de 2008 el capital social de la Sociedad
dominante, totalmente suscrito y desembolsado, esta compuesto por
1.006.230.766 acciones al portador, ordinarias de 0,36 euros de valor
nominal cada una, iguales entre si, numeradas correlativamente del 1
al 1.006.230.766, ambos inclusive, que confieren las mismas
obligaciones y derechos politicos y economicos.
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b) Valores propios

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

¢) Principales accionistas

La empresa Axa, S.A. ha notificado a la Sociedad que, con fecha 5 de
febrero de 2009, posee un 3,02% del capital social de la Sociedad.
Ercros no tiene constancia de la existencia de otros accionistas
significativos que detenten un porcentaje de participacion superior
al 3% del capital social.

d) Consejeros accionistas

Consta al Grupo las siguientes participaciones de los miembros de su
Consejo de Administracion: D. Antonio Zabalza Marti, 425.281
acciones y D. Santiago Roldan Aguilar, 1.000 acciones.

e) Ganancias acumuladas y otras reservas del Grupo

Las ganancias acumuladas y otras reservas de las sociedades que
forman el Grupo se encuentran acogidas a determinadas cautelas
legales que restringen su libre disponibilidad, las cuales se detallan a
continuacion:

Prima de emision

Esta reserva es de libre disposicion, con los limites establecidos en la
legislacion mercantil.

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas, debe destinarse una cifra igual al 10% del beneficio del
ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, un 20%
del capital social. La reserva legal es indisponible y inicamente
puede ser destinada a la compensacion de pérdidas, en el caso de
que no existan reservas disponibles para este fin, 0 a aumentar el
capital social, hasta el limite del 10% del capital ya aumentado. Soélo
seria distribuible en caso de liquidacion de las sociedades del Grupo.
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Reserva por ajustes de valoracion

Corresponde a las correcciones valorativas de los derivados
designados como instrumentos de cobertura de flujo de efectivo, y
no es de libre disposicion.

Reserva por diferencia de ajuste de capital a euros

La reserva indisponible se deriva de ajustar al céntimo mas proximo
el valor nominal de las acciones, de acuerdo con lo dispuesto en el
Articulo 28 de la Ley 46/1998, de 17 de diciembre, sobre
introduccion del euro.

Reservas en sociedades consolidadas

El detalle de las reservas generadas por las sociedades consolidadas
desde la fecha de la primera consolidacion, excluyendo la parte de
dichas reservas que corresponda a los socios minoritarios en las
sociedades consolidadas por integracion global, es el siguiente:

31-12-08 31-12-07
Ercros, S.A. -15,07 -32,42
Ercros Industrial, S.A.U. -20,35 8,70
Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. 19,51 44,98
Otras individualmente no significativas 1,53 0,42
Total -14,38 21,68




Nota 18. Provisiones corrientes y no corrientes

Provisiones no corrientes

El movimiento de este epigrafe en el ejercicio 2008 y 2007 ha sido
el siguiente:

Millones de euros

Utilizacion/
Saldo a 31-12-07 Adiciones recuperacion Traspasos Saldo a 31-12-08
Para pensiones y obligaciones similares
a largo plazo (Nota 18.a) 29,81 2,18 -10,79 -5,17 16,03
Otras provisiones (Nota 18.b) 38,95 6,45 -8,67 -2,32 34,41
Provisiones a largo plazo 68,76 8,63 -19,46 -7,49 50,44
Millones de euros
Utilizacion/
Saldo a 31-12-06 Adiciones recuperacion Traspasos Saldo a 31-12-07
Para pensiones y obligaciones similares
a largo plazo (Nota 18.a) 8,93 26,24 -6,93 1,57 29,81
Otras provisiones (Nota 18.b) 53,84 14,09 -28,98 - 38,95
Provisiones a largo plazo 62,77 40,33 -35,91 1,57 68,76

a) Provision para pensiones y obligaciones similares
a largo plazo

Las principales provisiones que el Grupo tiene constituidas para
pensiones y obligaciones similares corresponden a compromisos por
pensiones, fondo para prejubilados, provisiones para reestructuracion,
asi como otros compromisos con el personal.

Millones de euros

Sociedades 31-12-08 31-12-07
Ercros, S.A. 0,01 0,02
Ercros Industrial, S.A.U. 9,02 11,00
Agrocros, S.A.U. 0,90 1,69
Fosfatos de Cartagena, S.L.U. 0,30 0,46
Ercros Italia, S.R.L. 0,26 0,24
Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U. 5,54 16,40
Total 16,03 29,81

El Grupo tiene en marcha planes de reduccion de plantilla,
fundamentalmente en Espafia, que abarcan acuerdos de
prejubilaciones enmarcados en los correspondientes Expedientes

de Regulacion de Empleo autorizados por la Administracion, que
garantizan el mantenimiento de una percepcion durante el periodo
de prejubilacion, transformacion de jornada completa a parcial, plan
de despidos individuales, movilidad funcional y geografica

y congelacion salarial, entre otros. Con el fin de asegurar los
compromisos asumidos en el Expediente de Regulacion de Empleo
aprobado en el ejercicio 2005 se procedid a externalizar dichos
pagos mediante un seguro colectivo de rentas. Asimismo, por el
Expediente de Regulacion de Empleo aprobado en el ejercicio 2004,
el Grupo constituyo un depodsito con una entidad como compromiso
del pago futuro de dichas indemnizaciones, dado que no se efectud
la externalizacion del mismo. Las dotaciones del ejercicio incluyen
1,44 millones de euros en concepto de indemnizaciones derivados
del cierre de la linea de acetato de etilo.

CUENTAS ANUALES DEL GRUPO ERCROS 99



100 =

Las utilizaciones del ejercicio incluyen de 2,04 millones de euros
relativas a las ayudas previas a la jubilacion ordinaria derivadas de
los Expedientes de Regulacion de Empleo de los ejercicios 2004

y 2005. Asimismo, durante el ejercicio 2007, como consecuencia

del Plan de Mejora de la Eficiencia indicado en la Nota 5 anterior,

el Grupo provisiond 25 millones de euros correspondiente a los
desembolsos directos derivados de la puesta en marcha de |a
reestructuracion contemplada en el mencionado Plan. Para pactar
las condiciones laborales de los trabajadores afectados, el 30 de
enero de 2008, la Direccion de Ercros y los representantes de las
centrales sindicales -CC 00, UGT y USO- ratificaron el preacuerdo
alcanzado en diciembre de 2007 sobre las condiciones del Expediente
de Regulacion de Empleo (ERE) derivado del PME.

El 19 de febrero de 2008, el Ministerio de Trabajo dictd la resolucion
autorizando el expediente y concedio las ayudas correspondientes.
Asimismo y con el objeto de garantizar los compromisos asumidos en
el Expediente de Regulacion de Empleo aprobado en el ejercicio 2008,
el Grupo ha procedido a externalizar durante el ejercicio los pagos
derivados del mantenimiento de una percepcion durante el periodo de
jubilacion e indemnizaciones mediante un seguro colectivo de rentas
por un importe de 4,7 millones de euros.

Millones de euros

Adicionalmente, se han efectuado pagos por un importe de 1,82
millones de euros en concepto de indemnizaciones derivadas del
Expediente de Regulacion de Empleo del ejercicio 2008.

El importe reconocido como gasto en la cuenta de resultados
adjunta en los planes de aportacion definida ascendio a 1,86
millones de euros y a 1,83 millones de euros durante los ejercicios
2008 y 2007, respectivamente.

Los traspasos del epigrafe de pensiones y obligaciones similares a
largo plazo incluyen 4,37 millones de euros correspondientes a las
indemnizaciones a pagar en el ejercicio 2009. Este importe ha sido
traspasado al epigrafe de provisiones corrientes.

b) Otras provisiones a largo plazo

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

Provisiones Provisiones

para impuestos para responsabilidades Provisiones varias Total

Saldo a 31-12-06 15,60 37,16 1,08 53,84
Dotaciones 0,28 13,70 0,11 14,09
Aplicaciones/recuperaciones -11,41 -17,39 -0,18 -28,98
Saldo a 31-12-07 4,47 33,47 1,01 38,95
Dotaciones 0,75 5,70 - 6,45
Aplicaciones/recuperaciones -3,97 -6,57 -0,45 -10,99
Saldo a 31-12-08 1,25 32,60 0,56 34,41
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Estas provisiones corresponden en su mayor parte a reclamaciones
realizadas por la Inspeccion de Tributos o bien por terceros por
hechos acaecidos entre los aflos 1991 a 1998.

Las dotaciones del afio corresponden a la mejor estimacion de la
Sociedad sobre el acontecer futuro de dichas reclamaciones en base
a las diferentes sentencias y pronunciamiento que se van
produciendo en las distintas instancias judiciales, algunas veces
contradictorias entre si.

La dotacion mas significativa en el epigrafe de “Provisiones para
responsabilidades” en el presente ejercicio corresponde a la provision
de 3,98 millones de euros relativa a la provision constituida para
hacer frente a la demanda efectuada contra el Grupo por la accion
contaminante en unos terrenos ligada a la actividad industrial que
desarrollaba Ercros, S.A. en una antigua fabrica en Sevilla. Dicha
demanda se encuentra recurrida.



Asimismo, las aplicaciones en este epigrafe incluyen 3,1 millones

de euros correspondientes al pago efectuado por el Grupo derivado

del fallo de una sentencia relativa a compromisos con el personal

y 1,5 millones de euros relativos a la cancelacion de una provision
constituida en ejercicios anteriores para hacer frente a las posibles
indemnizaciones por cancelacion de un contrato de alquiler de oficinas.

Las restantes recuperaciones en el ejercicio correspondientes a
provisiones a largo plazo corresponden practicamente en su mayoria
a la resolucion favorable para el Grupo de dos litigios provisionados
en ejercicios anteriores.

Los administradores del Grupo consideran que las provisiones
registradas cubren adecuadamente los riesgos por litigios, por lo que
no se esperan pasivos adicionales que afecten a las Cuentas Anuales
a raiz de la resolucion de los mismos.

Dada la tipologia de los riesgos que cubren no es posible indicar el
tiempo estimado en que se producird la salida de recursos del Grupo,
en caso de que los hubiese.

31-12-08 31-12-07

Provisiones corrientes 10,26 3,76

El epigrafe de provisiones corrientes al cierre del ejercicio 2007 incluia
2,90y 0,54 millones de euros correspondientes a la limpieza

y descontaminacion de los terrenos de Sant Celoni. Como consecuencia
de la venta de los mismos en el ejercicio 2008 (Nota 4), el Grupo ha
cancelado 2,90 millones de euros, quedando los 0,54 millones restantes
para hacer frente a los impuestos derivados de la transmision.

Asimismo, al cierre del ejercicio quedan incluidos en el epigrafe de
provisiones corrientes 4,37 millones de euros correspondientes a los
traspasos del epigrafe de provisiones y pensiones similares a largo
plazo, asi como 5,29 millones de euros relativos a la provision de
derechos de emision de gases de efecto invernadero (Nota 10).

Nota 19. Emision de obligaciones, prestamos
y créditos con rendimiento de intereses

a) Emision de obligaciones

A inicios del ejercicio 2007, Ercros alcanzd un acuerdo con las
sociedades, Titulizacion de Activos, Sociedad Gestora de Fondos
de Titulizacion, S.A. y Santander Investment, S.A., para constituir
el Fondo de Titulizacion de Activos NaOH, al que Ercros ha cedido
los derechos de crédito frente a sus clientes por un importe inicial
de unos 100 millones de euros, a un plazo de cuatro afios y medio.

La finalidad basica de esta operacion fue la obtencion de una fuente
de financiacion a largo plazo de caracter estable.

Los titulares de los derechos de crédito a ceder al fondo son las filiales
de Ercros, Ercros Industrial, S.A.U. y Aragonesas Industrias y Energia,
S.A.U. La gestora del fondo es la sociedad Titulizacion de Activos,
quien ejerce la administracion y representacion legal del mismo.

El Banco Santander, que disefi¢ la operacion, actua a su vez como
agente financiero de la emision y se encarga del mantenimiento de las
cuentas bancarias del fondo, la gestion de los pagos relacionados con
la emision de los bonos y la funcion de depositario de los mismos.

El fondo, que quedd inscrito el 18 de enero de 2007 en el registro de la
CNMYV, emiti6 un dia posterior a su constitucion un bono de titulizacion
por un importe de 71,31 millones de euros de valor nominal que fue
suscrito por inversores cualificados. El tipo de interés quedo establecido
en base al euribor mas un margen de un 0,35%. El vencimiento inicial
del bono serd el 22 de junio de 2011 y finalizara, como maximo, dos
anos después de la fecha anteriormente indicada.

Asimismo, podran emitirse bonos sucesivos hasta un maximo
de 300 millones de euros.

b) Deudas con entidades de crédito

El detalle de las deudas con entidades de crédito es el siguiente:

Millones de euros

Limite 31-12-08 31-12-07

Otros préstamos bancarios - 2,02 477
Polizas de crédito - - 1,57
Deudas por arrendamiento

financiero - 1,28 2,06
No corrientes - 3,30 8,40
Otros préstamos bancarios - 3746 36,75
Deudas por efectos descontados 3,43 4,42 6,47
Polizas de crédito 55,12 39,63 4114
Deudas por arrendamiento

financiero - 140 0,96
Corrientes - 82,91 85,32

CUENTAS ANUALES DEL GRUPO ERCROS



102 =

El detalle de las deudas con entidades de crédito a 31 de diciembre
de 2008 y 31 de diciembre de 2007 por vencimientos, es el siguiente:

Millones de euros

31-12-08
Concepto Total 2009 2010 2011 2012 2013 2014 y siguientes
Deudas con entidades de crédito 86,21 82,91 1,91 0,72 0,27 0,17 0,23
Millones de euros
31-12-07

Concepto Total 2008 2009 2010 2011 2012 2013 y siguientes
Deudas con entidades de crédito 93,72 85,32 5,23 1,89 0,98 0,15 0,15

Las deudas con vencimiento en el aflo 2009 corresponden en su

mayoria a operaciones de financiacion ordinarias con una duracion

inferior a un afo.

El tipo medio de interés de las deudas con entidades de crédito

normalmente esta referenciado al euribor mas un diferencial que

oscila entre el 0,5y el 19, siendo el recalculo de los tipos de interés

trimestralmente en la mayor parte de los contratos suscritos por

el Grupo.

Las opciones para la liquidacion antes del vencimiento de los

instrumentos financieros contratados por el Grupo, a instancias

de cualquiera de las partes, son las estandares del mercado para

este tipo de instrumentos.

El total de pagos minimos futuros de los contratos de arrendamientos

financieros y su valor actual al cierre de los ejercicios 2008 y 2007 son

como se detallan a continuacion:
Millones de euros
Ejercicio 2008 Total 2009 2010 201 2012 2013
Pagos minimos futuros 2,97 1,47 0,64 0,57 0,23 0,06
Valor actual 2,68 1,40 0,58 0,49 0,19 0,02
Millones de euros
Ejercicio 2007 Total 2008 2009 2010 201 2012
Pagos minimos futuros 3,18 1,38 0,61 0,44 043 0,32
Valor actual 3,02 0,96 0,67 0,51 0,50 0,38
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Nota 20. Otros pasivos corrientes y no
corrientes

Dentro de estos epigrafes se incluyen los siguientes conceptos:

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
No No
Concepto Corriente Corriente Total Corriente Corriente Total
Fianzas y depdsitos recibidos 1,14 0,08 1,22 1,14 0,09 1,23
Proveedores de inmovilizado - 3,69 3,69 - 3,18 3,18
Subvenciones de capital 1,85 - 1,85 1,71 - 1,71
Administraciones Publicas - 2,05 2,05 - 513 513
Remuneraciones pendientes de pago - 4,65 4,65 - 6,32 6,32
Otros pasivos 10,37 41,47 51,84 6,39 40,97 47,36
Total 13,36 51,94 65,30 9,24 55,69 64,93

Las subvenciones de capital se obtuvieron en ejercicios anteriores
en relacion a determinadas inversiones que se mantienen dentro del
inmovilizado material, traspasandose a resultados al mismo ritmo en
que se amortizan los correspondientes activos.

Dentro del epigrafe de "Otros pasivos corrientes” quedan incluidos
los 38,15 millones de euros derivados de la operacion venta del
terreno de El Hondon (ver Nota 9). Este saldo refleja el importe
integro de la venta. Al estar la operacion pendiente de adquirir
firmeza, una vez se resuelvan una serie de tramites administrativos
relacionados con la calificacion de los terrenos, el Grupo no ha
registrado el resultado esperado en dicha venta, ni ha dado de baja
el inmovilizado enajenado. Por otro lado, tiene registrada una cuenta
a cobrar por importe de 19,9 millones de euros correspondiente a los
importes pendientes de recibir de dicha transaccion. Por tanto, no se
esperan salidas de efectivo derivadas de este pasivo, sino que el
mismo se cancelara dando de baja el activo enajenado y registrando
el resultado positivo generado por la transaccion, una vez adquiera
firmeza la venta de dichos terrenos.

Este mismo epigrafe incorpora adicionalmente un importe de 0,81
millones de euros correspondiente al valor razonable del derivado de
cobertura mencionado en la Nota 23.

Nota 21. Compromisos y contingencias

A 31 de diciembre de 2008, el Grupo tenia prestados avales ante
terceros por importe de 33,11 millones de euros (37,5 millones al
cierre del ejercicio 2007).

Al cierre del ejercicio, existen terrenos y construcciones por un valor
neto contable de 17,91 millones de euros (0,19 millones de euros en
2007) afectos como garantia de determinados préstamos y otros
compromisos. El importe total garantizado al cierre del ejercicio
2008 por estos conceptos asciende a 2,6 millones de euros (2,6
millones de euros en el ejercicio anterior).

El Grupo mantiene imposiciones a plazo por 6,94 millones de euros
(8,46 millones de euros en el ejercicio anterior), todos ellos
pignorados en garantia de polizas de crédito y de diversos
compromisos adquiridos.

La Direccion de la Sociedad dominante estima que los pasivos
contingentes no registrados a 31 de diciembre de 2008 que pudieran
originarse, en su caso, por los avales prestados, no serian significativos.
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Nota 22. Objetivos y politicas de gestion del
riesgo financiero y gestion del capital

a) Riesgo financiero

En el curso habitual de las operaciones, el Grupo se encuentra
expuesto al riesgo de crédito, riesgo de mercado (riesgo de tipo
de interés y de tipo de cambio) y riesgo de liquidez.

Los principales instrumentos financieros del Grupo, distintos de los
derivados, comprenden los préstamos bancarios, polizas de crédito,
descuentos, titulizacion de activos, arrendamientos financieros,
efectivo y depdsitos a corto plazo.

El Grupo también ha contratado productos derivados, principalmente
seguros de tipo de cambio e interés. Su finalidad es gestionar los
riesgos de tipo de cambio surgidos por operaciones comerciales,

asi como los riesgos de tipo de interés que surgen de determinadas
fuentes de financiacion.

La politica del Grupo, mantenida durante los ejercicios 2008 y 2007,
es de no negociacion con los instrumentos financieros.

i) Riesgo de crédito

El Grupo tiene instaurada una politica de crédito y la exposicion al
riesgo de cobro es gestionada en el curso normal de la actividad.
Se realizan evaluaciones de créditos para todos los clientes que
requieren un limite superior a un determinado importe. Asimismo,
el Grupo tiene asegurados ciertos saldos a cobrar.

La exposicion maxima al riesgo de crédito de las cuentas a cobrar
a clientes y deudores es el importe que se detalla en la Nota 14
anterior.

Respecto al resto de activos financieros del Grupo, tales como
efectivo y otros medios liquidos equivalentes, créditos, activos
financieros disponibles para la venta, la maxima exposicion al riesgo
de crédito es equivalente al importe en libros de estos activos al
cierre del ejercicio

ii) Riesgo de mercado
Riesgo de tipo de interés

La financiacion externa se basa en descuento comercial, titulizacion
de activos, polizas de crédito con entidades financieras y, en menor
medida, préstamos subvencionados por organismos publicos, siendo
la mayor parte de la financiacion obtenida con vencimiento a largo
plazo. El tipo de interés es variable para las polizas de crédito y
préstamos (cuyo riesgo ha sido en parte cubierto con instrumentos
de cobertura, ver Nota 23).
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La siguiente tabla muestra un analisis de sensibilidad a posibles
cambios razonables en el tipo de interés, manteniéndose todas las
demas variables constantes:

Millones de euros

Incremento/(Decremento) Efecto
en puntos basicos Efecto en el patrimonio
del coste de la deuda en resultados neto
2008 100 -1,34 -
-100 1,34 -
2007 100 -1,23 -
-100 1,23 -

Riesgo de tipo de cambio

Con el fin de mitigar el riesgo de tipo de cambio, el Grupo ha
contratado coberturas de tipo de cambio para cubrir las posibles
fluctuaciones de divisa procedentes de transacciones de ventas

y compras corrientes referenciadas en ddlares (cobertura del 5% de
estas transacciones futuras, 30% en 2007).

Aproximadamente un 16,29% (11% en 2007) de las compras del
Grupo y un 10,99% (6% en 2007) de las ventas del Grupo se
efectuan en dolares.

La siguiente tabla muestra un andlisis de sensibilidad a posibles
cambios razonables en el tipo de cambio del dolar, manteniéndose

todas las demads variables constantes:

Millones de euros

Efecto
Incremento/(Decremento) Efecto en en el patrimonio
eurofdolar resultados neto
2008 +10% -1,12 -
-10% 1,37 -
2007 +10% -1,01 -
-10% 1,23 -




i) Riesgo de liquidez

El Grupo gestiona su riesgo de liquidez utilizando técnicas de
planificacion financiera. Estas técnicas tienen en consideracion los
flujos de entrada y de salida de tesoreria de las actividades
ordinarias, inversion y financiacion. El objetivo del Grupo es
mantener un equilibrio entre la flexibilidad, plazo y condiciones de
las fuentes de financiacion contratadas en funcion de las
necesidades previstas a corto, medio y largo plazo.

La tabla adjunta detalla los vencimientos de los pasivos financieros

a 31 de diciembre de acuerdo con los plazos contractuales de los
mismos, sin efectuar la actualizacion de la carga financiera:

Millones de euros

31-12-08
Concepto Total 2009 2010 2011 2012 2013 2014 y sucesivos
Deudas con entidades de crédito
y emision de obligaciones 157,52 82,63 1,62 72,40 0,48 0,39 -
Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar 130,82 130,82 = = = = =
Millones de euros

31-12-07
Concepto Total 2008 2009 2010 2011 2012 2013 y sucesivos
Deudas con entidades de crédito
y emision de obligaciones 180,54 88,52 10,08 6,51 74,20 0,31 0,92
Acreedores comerciales
y otras cuentas a pagar 147,45 147,45 - - - - -

b) Gestion del capital
Los objetivos del Grupo en la gestion del capital son:
- Llevar a cabo una politica de prudencia financiera.

- Preservar la capacidad de la empresa para llevar a cabo sus
operaciones, manteniendo un elevado nivel de solvencia, de modo
que pueda proporcionar retornos adecuados a sus accionistas.

El volumen de capital se establece en funcion de los riesgos
existentes, efectuando los correspondientes ajustes en el capital en
funcidon de los cambios en las condiciones econdmicas y en funcion
de los riesgos asociados que gestiona el Grupo.

El Grupo gestiona el capital usando como referencia:

a) El ratio calculado dividiendo la deuda financiera entre la suma del
patrimonio neto mas la deuda financiera.

b) El ratio calculado dividiendo la deuda financiera entre el resultado
bruto de explotacion (ebitda) ordinario.
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El saldo de la deuda financiera al 31 de diciembre de 2008
y 2007 ha sido el siguiente:

Millones de euros

31-12-08 31-12-07

Emision de obligaciones
y otros valores negociables 71,31 71,31
Deuda con entidades de crédito:

No corriente 3,30 8,40

Corriente 82,91 85,32
Otras deudas financieras 11,25 6,77
Inversiones financieras temporales -4,50 -8,46
Otros activos no corrientes -2,44 -
Efectivo y equivalentes -27.93 -33,72
Total 133,90 129,62

El ratio de la deuda financiera dividido entre la suma del patrimonio
neto mas deuda financiera, ha evolucionado de la siguiente manera:

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Deuda financiera (DF) 133,90 129,62
Patrimonio neto 257,20 463,14
DF+Patrimonio neto 391,10 592,76
DFN/DF+Patrimonio neto (%) 0,34 0,22

La evolucidn del ratio de la deuda financiera dividido entre el ebitda
recurrente ha sido la siguiente:

Millones de euros

31-12-08 31-12-07
Deuda financiera (DF) 133,90 129,62
Ebitda ordinario 43,91 51,81
DF/Ebitda ordinario 3,05 2,50
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El Grupo mide y analiza estos ratios de forma continuada y efectua
estimaciones a futuro de los mismos, siendo los factores clave a la
hora de determinar su politica de inversiones y dividendos.

La politica de dividendos del Grupo fue fijada por acuerdo de la
Junta General de Accionistas celebrada el 23 de mayo de 2003,

la cual fijo las condiciones para el reparto de dividendos (minimo
de dos céntimos de euro por accion) en funcion del beneficio neto
consolidado obtenido y la evolucion de la deuda financiera
consolidada (no procede el reparto en caso de aumentar mas de
un 2% respecto al ejercicio anterior, salvo que el ratio calculado
dividiendo la deuda financiera entre el ebitda ordinario sea
inferior al 2,5).

Nota 23. Instrumentos financieros

No existen diferencias significativas entre valor en libros y valor
razonable de los diferentes activos y pasivos financieros en poder
del Grupo, dado que la mayoria tiene un vencimiento inferior a un
afo o estan referenciados a un tipo de interés variable de mercado
revisable periodicamente.

Coberturas de flujo de efectivo

A 31 de diciembre de 2008, el Grupo dispone de un contrato de
cobertura de tipo de cambio para cubrir el riesgo por tipo de cambio
en transacciones futuras (ventas y compras en ddlares). El valor
nocional de la mencionada cobertura asciende a 1 millon de dolares
en funcion de la evolucion del tipo de cambio, quedando los
vencimientos establecidos desde enero de 2009 hasta junio de 2009.
Se ha estimado que los flujos entren en ganancia en el ejercicio
2009. El tipo de cambio contratado se sitta en 1,41 dolar/euro.

El valor razonable de esta cobertura no es significativo a 31 de
diciembre de 2008.

Adicionalmente, el Grupo tiene contratada una cobertura de tipo

de interés para cubrir las variaciones en los flujos de efectivo atribuidos
al riesgo asociado a las variaciones en los tipos de interés de una linea
de préstamo otorgada por el organismo publico Idea, destinada a
inversiones en inmovilizado en la fabrica de Sabifianigo. Las
caracteristicas del préstamo son las que se describen a continuacion:

Millones de euros

Saldo dispuesto

Limite 12-08 Vencimiento

Caixa Catalunya 17,24 1,80 31-12-2015




Los tipos de interés cubiertos oscilan entre el 5,85% y 7,25%.
La amortizacion de dichos contratos es de forma lineal durante
el periodo de vigencia de los mismos.

Los valores razonables correspondientes a los instrumentos
financieros, son los que se detallan a continuacion:

Millones de euros

Valor razonable

31-12-08 31-12-07
Cobertura de tipos de interés -0,58 013
Cobertura de tipos de cambio - 0,42
Coberturas de flujos de efectivo
con efecto en patrimonio -0,58 0,55

El valor razonable de los derivados han sido calculados descontando
los flujos de efectivo futuros esperados a los tipos de interés vigentes.
El valor razonable de los efectos y de otros activos financieros ha sido
calculado utilizando los tipos de interés de mercado.

El pasivo financiero que refleja el valor razonable de esta cobertura
asciende a 0,81 millones de euros (ver Nota 20), siendo su
efecto impositivo 0,23 millones de euros (ver Nota 7).

Nota 24. Partes relacionadas

Ercros y las sociedades dependientes

Las transacciones y saldos entre las sociedades que conforman el
Grupo (Ercros y las sociedades dependientes de ella) forman parte del
trafico habitual del Grupo en cuanto a su naturaleza y condiciones

y han sido eliminadas en el proceso de consolidacion. El nombre de
las dominantes inmediatas y principal del Grupo han sido detallados
en la Nota 1 b).

Tal y como se comenta en la Nota 11 las transacciones durante el
ejercicio 2008 entre las sociedades asociadas y las que consolidan
por integracion global, son irrelevantes.

Remuneraciones del Consejo de Administracion

La remuneracion devengada del Grupo por los miembros del Consejo
de Administracion de Ercros ascienden a 0,57 millones de euros en
sueldos y 0,16 millones de euros en dietas (0,51 millones de euros

y 0,18 millones de euros, respectivamente, en 2007). Como
consecuencia de sequros, aportaciones corrientes a planes de
pensiones y de retribuciones en especie se han devengado 0,05
millones de euros (0,07 millones euros en 2007).

Las remuneraciones percibidas por cada consejero en 2008
se detallan en la siguiente tabla:

Euros
Antonio Laureano Ramon Eduardo Josep Lluis
Zabalza Roldan Blanco Sanchez Cabestany
Conceptos retributivos Marti Aguilar Balin Morrondo Illana
Por la Sociedad:
Retribucion fija 122.931,00 - - - -
Dietas - 48.080,96 48.080,96 48.080,96 18.030,36
Consejo de Administracion - 18.030,36 18.030,36 18.030,36 18.030,36
Comision de Auditoria - 18.030,36 18.030,36 18.030,36 -
Comision de Nombramientos y Remuneracion - 12.020,24 12.020,24 12.020,24 -
Pagos en especie 21.716,81 - - - -
Aportaciones a fondos y planes de pensiones 2.464,05 - - - -
Primas de sequros de vida 26.589,64 - - - -
Por el resto del Grupo:
Retribucion fija 305.318,00 - - - -
Retribucion variable 143.846,00 - - - -
Aportaciones a fondos y planes de pensiones 6.496,79 - - - -
Total 629.362,29 48.080,96 48.080,96 48.080,96 18.030,36
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Los administradores de Ercros no han percibido ni de la Sociedad

ni de su Grupo de empresas otros conceptos retributivos distintos

a los que constan en la tabla, tales como: atenciones estatutarias,
opciones sobre acciones (stock options) u otros instrumentos
financieros, anticipos, créditos concedidos, obligaciones contraidas en
planes y fondos de pensiones, garantias constituidas a favor de los
consejeros, etc.

Remuneraciones de los miembros de la alta direccion

La remuneracion de los miembros de la alta direccion del Grupo
correspondiente al ejercicio 2008 ha ascendido a 1,41 millones
de euros (1,36 millones de euros en 2007).

Relacion de los consejeros con empresas del sector
y con la Sociedad o su Grupo

Ningun miembro del Consejo de Administracion del Grupo posee
acciones o detenta cargos en sociedades con el mismo, analogo
0 complementario género de actividad al que constituye el objeto
social de Ercros.

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

Nota 25. Otra informacion

Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las Cuentas
Anuales del ejercicio 2008 han ascendido a 0,43 millones de euros
(0,41 millones de euros en el ejercicio 2007).

Adicionalmente, los honorarios abonados en el ejercicio por otros
servicios prestados por el auditor de las Cuentas Anuales han
ascendido a 0,36 millones de euros (0,12 millones de euros en el
gjercicio 2007). En este importe se incluyen también los honorarios
percibidos por las sociedades de servicios profesionales que
comparten nombre comercial con la sociedad auditora.
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Estructura de personal

El nimero medio de empleados, distribuidos por categorias, es el siguiente:

31-12-08 31-12-07
Técnicos 796 856
Administrativos 212 225
Operarios y subalternos 946 1.019
Total 1.954 2.100

El nimero de empleados al final de cada unos de los dos ejercicios,
distribuido por categoria y género, es el siguiente:

31-12-08 31-12-07

Hombres Mujeres  Hombres Mujeres

Técnicos 672 124 740 116
Administrativos 106 106 100 125
Operarios y subalternos 932 14 1.004 14
Total 1.710 244 1.844 255

Accionistas significativos

Con fecha 5 de febrero de 2009, la empresa Axa, S.A. ha notificado

a la Sociedad que posee un 3,02% del capital social. Ercros no tiene
constancia de la existencia de otros accionistas significativos que
detenten un porcentaje de participacion superior al 3% del capital social.

Celebracion de la Junta de Accionistas

El 6 de junio, Ercros celebro en segunda convocatoria la Junta General
Ordinaria de Accionistas. Concurrieron a la misma 662.891.233 acciones,
que representan el 65,9% del capital suscrito con derecho a voto, de las que
71.827.764 estuvieron presentes, 589.579.371 estuvieron representadas y
1.484.098 se emitieron mediante procedimiento electronico a distancia.

En la Junta, el presidente de Ercros, D. Antonio Zabalza, informé
a los accionistas de la marcha del PME y de la evolucion de la cotizacion
de la compania.

Ademas de la aprobacion de las Cuentas Anuales del ejercicio 2007

y la gestion del Consejo de Administracion, la Junta aprobo una serie
de modificaciones en los Estatutos Sociales para adaptarlos al
Cddigo Unificado de Buen Gobierno. Con estos cambios, la empresa
cumple con la practica totalidad de las recomendaciones contenidas
en dicho Codigo.



El Consejo de Administracion también sometio y obtuvo la
aprobacion de la Junta en la renovacion del contrato con Ernst &
Young para auditar las cuentas correspondientes al ejercicio 2008.

Marcha del Plan de Mejora de la Eficiencia

El Plan de Mejora de la Eficiencia (PME), que define la estrategia de
Ercros para el periodo 2007-2010, se esta aplicando segun el calendario
previsto. A lo largo de los dos primeros afios de ejecucion del Plan, han
dejado la empresa 236 empleados. Para todo el periodo que comprende
el PME, la reduccion que se espera alcanzar es de 325 puestos de trabajo.

Hasta el momento, la empresa ha contabilizado en sus provisiones 26,56
millones de euros en concepto de indemnizaciones laborales, de los
cuales 25 millones se contabilizaron en 2007 y 1,56 millones en 2008.

Autorizacion del ERE

Para pactar las condiciones laborales de los trabajadores afectados,
el 30 de enero de 2008, la Direccion de Ercros y los representantes
de las centrales sindicales -CC 00, UGT y USO- ratificaron el
preacuerdo alcanzado en diciembre de 2007, sobre las condiciones
del Expediente de Regulacion de Empleo (ERE) derivado del PME.

El 19 de febrero de 2008, el Ministerio de Trabajo dicto la resolucion
autorizando el expediente y concedio las ayudas correspondientes.

El expediente afecta a 240 puestos de trabajo que quedan
amortizados como consecuencia del traslado de la produccion

de PVC de la fabrica de Monzon, del cierre de las fabricas de Silla,
Catadau y Huelva, y de las reestructuraciones de los demas centros
de produccion de la compafia previstos en el PME.

El ERE se esta llevando a cabo mediante prejubilaciones, para
aquellos trabajadores afectados que tengan mas de 58 afnos,
e indemnizaciones pactadas para el resto.

A los anteriores 240 puestos de trabajo, debe afadirse la reduccion
de otros 58 puestos como consecuencia del cierre de la fabrica de
Sant Celoni mas otras bajas previstas, hasta completar la cifra de
325 empleos.

Cierre y venta de la fabrica de Sant Celoni

El 14 de abril de 2008, el Grupo comunico la venta de los terrenos
en que se ubicaba la fabrica de Sant Celoni, que ceso la actividad en
2007, por 41,7 millones de euros, asi como el cobro de 1,8 millones
de euros por las diferencias surgidas a su favor en la liquidacion de
la compra de Derivados Forestales.

Accidente en la fabrica de Aranjuez

El 10 de abril de 2008, tuvo lugar un grave accidente en la fabrica de
Aranjuez a raiz de la deflagracion de un tanque de metanol. Como
consecuencia del mismo fallecieron tres personas y una cuarta
resulto herida de gravedad.

Inicio de la explotacion de una escombrera en Cardona

El' 15 de enero de 2008, el Grupo inicid la explotacion de una nueva
escombrera en Cardona, propiedad del Ayuntamiento de esta
localidad, de la que se extrae cloruro sodico que se utiliza como
materia prima para la produccion de cloro.

Hasta ahora, el cloruro sodico se extraia de otra escombrera de propiedad
del Grupo, que se encuentra practicamente agotada. En la escombrera
que Ercros empieza a explotar se estima que hay unos siete millones de
toneladas de este mineral. Las obras de acondicionamiento han supuesto
una inversion de 1,5 millones de euros.

Las escombreras salinas de Cardona se formaron a partir de los
residuos procedentes de la extraccion de potasa, actividad que
ceso a los afos 90. Con su explotacion, Ercros desarrolla una labor
de regeneracion del entorno natural y de reduccion del impacto
hidroldgico salino generado por estos residuos, ademas de
aprovechar la sal obtenida, una vez tratada, en los procesos
productivos de otros centros del Grupo.
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Nota 26. Aspectos medioambientales

Segun establece la normativa espafola en vigor, se detalla a
continuacion la informacion correspondiente a las partidas incluidas
en el inmovilizado material que se refieren a actuaciones de
proteccion y mejora del medio ambiente:

Millones de euros

31-12-08
Valor
Inmovilizado contable  Amortizaciones
Tratamiento térmico de Flix 525 3,67
Tratamiento bioldgico de Flix 3,03 2,00
Tratamiento biologico de Tarragona 3.72 3,15
Tratamiento bioldgico de Aranjuez 1,63 1,08
Segregacion de aguas del colector 6 2,89 0,59
Planta paraformaldehido de Almussafes 1,29 1,29
Planta depuradora de Almussafes 0,96 0,74
Otras inversiones en Almussafes 2,99 2,99
Inversiones en Tortosa 0,50 0,37
Inversiones en Cerdanyola 0,08 0,05
ISO 14001 3,27 2,61
Acuerdo ECVM 1,32 0,71
Cristalizacion del clorato sodico 3,75 0,58
Total 30,67 19,78

El valor contable y las amortizaciones en el ejercicio 2008 ascendieron
a 30,67 y 19,78 millones de euros respectivamente (38,67 y 21,47
millones de euros respectivamente en el ejercicio 2007).

Durante el ejercicio 2008, no se han producido gastos medioambientales
de caracter extraordinario ni se conoce la existencia de responsabilidades
por este concepto. Tampoco se han recibido subvenciones u otros
ingresos que pudieran quedar afectados a la naturaleza citada.

Ercros ha incurrido en unos gastos ordinarios de naturaleza
medioambiental por importe de 12,80 millones de euros

(16,12 millones de euros en el ejercicio anterior), de los cuales:

1,57 millones han correspondido a reparaciones y conservacion;

8,89 millones a consumos de productos quimicos, energias y otros

y 1,08 millones a servicios. También se han incurrido en 1,26 millones
de euros de gastos internos.
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Accidentes o incidentes

En 2008 los centros productivos de Ercros no fueron objeto de
ningun episodio significativo que tuviera repercusion en el medio
ambiente, si bien como consecuencia del accidente de Aranjuez
citado anteriormente, tres personas fallecieron y una cuarta quedo
herida de gravedad.

En cuanto a incidentes menores:

- EI'3 dejulio, quedd parada la planta de acido nitrico del Complejo
de Tarragona debido a una bajada de tension del suministro
eléctrico. Como consecuencia de dicha parada, se produjo una
emision de vapores por la chimenea, que no ocasiond ningun
dafo personal, medioambiental ni material; y

- EI'8 de julio, durante el proceso de limpieza con acido nitrico de un
equipo de la planta de pentaeritritol de la fabrica de Tortosa, se
produjo una fuga de vapores de oxido de nitrogeno que en ningun
momento supuso un peligro para las personas o el medio ambiente.

En cuanto a los accidentes ocurridos durante el transporte y distribucion
de productos:

- EI'28 de abril, se produjo un accidente de circulacion en el que se
vio involucrado un camion-cisterna que transportaba potasa
caustica liquida procedente del centro de Sabifidanigo. Como
consecuencia del accidente se derramaron 640 Kg. de producto,
lo que no tuvo consecuencias, ya que pudo ser recuperado en su
practica totalidad,;

El 19 de junio, se produjo una fuga de vapores en una valvula de
una cisterna de transporte de dcido nitrico concentrado. La fuga
fue rapidamente controlada y no tuvo consecuencias; y

El 21 del mismo mes, se produjo una fuga a través de un poro

en un contenedor de hipoclorito sodico en el puerto de Barcelona.
La fuga fue corregida por los bomberos del puerto y no tuvo
repercusiones.

Expedientes ambientales

En relacion a las diligencias previas abiertas en 2004 al centro de Flix
por un presunto delito ecologico, por presencia de trazas mercuriales
en algunos colectores de vertido de la factoria al cauce publico, el 17
de octubre de 2008, Ercros solicitd el archivo de las dichas
diligencias, que esta pendiente de resolucion.

En 2008 se abrio un procedimiento sancionador, por infraccion leve,
al centro de Monzon, por vertido al cauce publico, en condiciones
inadecuadas, que también esta pendiente de resolucion.



Este mismo afio se abrio un procedimiento sancionador, por
infraccion menos grave, al centro de Sabifdnigo, por vertido al cauce
publico, en condiciones inadecuadas, que igualmente esta pendiente
de resolucion.

Continta asimismo pendiente de resolucion el procedimiento
sancionador por infraccion grave por vertido inadecuado al cauce
publico, que se abrio en 2007 al centro de Aranjuez.

Pantano de Flix

A lo largo de 2008, tuvieron lugar actuaciones judiciales relacionadas
con la ejecucion de la pieza de responsabilidad civil subsidiaria de

la sentencia de la Audiencia de Tarragona de febrero de 2003, que
condeno a Ercros a realizar el saneamiento de la ribera y fangos del
embalse de Flix por los vertidos realizados entre 1988 y 1993, bajo una
serie de condicionantes. En un auto, la Audiencia reconocia que era
imposible ejecutar la sentencia de acuerdo con sus propios términos
pero, a pesar de ello, obligaba a Ercros a satisfacer una indemnizacion
por la situacion riesgo creado. Esta indemnizacion se provisiono,

en 2006 y 2007, por un importe total de 10,46 millones de euros.

Después de ser desestimado el recurso de casacion interpuesto

por Ercros ante el Tribunal Supremo a principios de 2008, el 30 de enero
la empresa planted recurso de amparo ante el Tribunal Constitucional
por vulneracion del derecho fundamental de variacion de sentencia, sin
que hasta ahora se haya pronunciado.

Marina Badalona

El 8 de enero de 2008, el Juzgado de primera instancia n° 27 de
Barcelona emitio una sentencia condenando a Ercros a un pago total
de 8,90 millones de euros a Marina Badalona, S.A., mas intereses, por
el coste del deposito en vertedero controlado de las tierras extraidas
en el curso de la construccion del puerto interior de Badalona.

Dicho puerto se situa sobre terrenos transmitidos por Ercros en 1987,
con calificacion de uso industrial de acuerdo con el planeamiento
urbanistico vigente en el momento de la venta.

Esta sentencia ha sido recurrida por las dos partes en litigio, Ercros
y Marina Badalona. La compafia ha provisionado 10,24 millones de
euros para hacer frente a dicho pago mas los correspondientes
intereses.

Construcciones Albora

El 26 de diciembre de 2008, el Juzgado de Primera Instancia numero
14 de Madrid condeno a Ercros al pago de 3,98 millones de euros

a Construcciones Albora, S.A., la actual propietaria del terreno en que
se ubicaba la antigua fabrica de la Sociedad en San Juan de
Aznalfarache en Sevilla, que cesé su actividad en 1986, en concepto
de costes de saneamiento de dicho terreno.

Acreditaciones de sostenibilidad

En 2008, las fabricas de Cardona, Flix (incluido el vertedero del Raco
de la Pubilla), Monzon, Palos de la Frontera, Sabinanigo y el Complejo
de Tarragona, recibieron de las respectivas administraciones
autonomicas la Autorizacion Ambiental Integrada (AAI), por la que se
autoriza la actividad industrial de estos centros productivos conforme
a la Directiva de Prevencion y Control Integrados de la Contaminacion,
IPPC. Las fabricas de Almussafes, Cartagena y Tortosa estaban ya en
posesion de esta autorizacion con anterioridad. Por su parte, los
centros de Aranjuez y Cerdanyola ya disponen de la correspondiente
propuesta de resolucion, a las que se han presentado algunas
alegaciones de orden menor, y estan a la espera de la concesion final
de dicha autorizacion.

También durante ese ejercicio, los centros de Almussafes, Cerdanyola,
Monzén, Recklinghausen y Tortosa obtuvieron la certificacion de su
sistema de gestion de seguridad y salud en el trabajo conforme a la
especificacion OHSAS 18001:2007 (Occupational Health and Safety
Management Systems). El resto de centros de la compania habia
recibido con anterioridad esta acreditacion. Con ello finaliza el
proceso de certificacion de todos los centros de Ercros de acuerdo

a esta especificacion.

Legislacion ambiental
Real Decreto de suelos contaminados

En 2008 ha continuado la realizacion de estudios complementarios
a los informes preliminares de situacion de los suelos de los centros
productivos afectados por el Real Decreto 9/2005, presentados en
2007 a las administraciones autonomicas correspondientes.

A 31 de diciembre de 2008, los centros de Aimussafes, Aranjuez,
Cerdanyola, Monzon, Sabinanigo, Complejo de Tarragona (fabricas de
Vila-seca | y Tarragona) y Tortosa han finalizado este proceso, sin
que haya necesidad de actuaciones posteriores, en tanto que en Flix,
Palos y Vila-seca Il contintan con los estudios complementarios.

Registro, evaluacion y autorizacion de sustancias quimicas
(Reach)

Antes del 1 de diciembre de 2008, fecha limite autorizada, se han
preregistrado todas las sustancias quimicas fabricadas o importadas
directamente por Ercros y, ademas, algunas materias primas
consideradas estratégicas para la empresa que se compran a traves
de proveedores.

Dentro de la actual fase de registro de sustancias, esta en marcha
el proceso de formacion de consorcios entre las empresas afines de
cada uno de los sectores industriales en los que Ercros desarrolla su
actividad.
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Directiva sobre el comercio de emisiones Nota 27. Hechos posteriores al cierre
del gjercicio 2008

De acuerdo con el Plan Nacional de Asignaciones derivado de la
Directiva sobre el comercio de emisiones para el periodo 2008-2012,

Ercros tiene asegurada su asignacion de derechos gratuitos de No se han producido hechos relevantes entre el cierre del ejercicio
emision de CO2 que le permite cubrir la actividad productiva prevista 2008y la aprobacion de las Cuentas Anuales por parte del Consejo
en dicho periodo. de Administracion.

El objeto de la Directiva europea es la limitacion del incremento de
las emisiones de los gases de efecto invernadero, de acuerdo con los
compromisos adquiridos a raiz de la firma del Protocolo de Kyoto.

Real Decreto sobre responsabilidad medioambiental

El Real Decreto 2090/2008 establece las actuaciones que hay que
llevar a cabo en caso de daflo medioambiental producido por una
actividad economica, y la forma de aplicar medidas reparadoras
adecuadas para devolver los recursos naturales afectados a su
estado basico. A su vez, desarrolla el método de determinacion de

la garantia financiera exigible con el fin de que las empresas puedan
hacer frente a su responsabilidad ambiental.

Para determinar dicha garantia financiera, es necesario realizar un
analisis de riesgos medioambientales, de acuerdo con el modelo
sectorial especifico que esta desarrollando el Ministerio de Medio
Ambiente y Medio Rural y Marino. Ercros participa en la subcomision
creada por el sector quimico para asesorar en la elaboracion de
dicho modelo.

Reglamento de clasificacion, etiquetado y envasado de
sustancias quimicas

El 31 de diciembre de 2008 se publico el Reglamento 1272/2008
sobre clasificacion, etiquetado y envasado de sustancias y mezclas
quimicas, por el que se modifican y derogan las Directivas anteriores
sobre esta materia.

En lo relativo a la mayoria de las sustancias comercializadas

por Ercros, el Reglamento no implica llevar a cabo actuaciones
significativas, aunque es necesario adaptar las fichas de datos de
seguridad de los productos y modificar las etiquetas y algunas
condiciones de embalaje de los mismos. Sin embargo, en el caso de
aquellas sustancias que han quedado exentas del Reach, como es el
caso de los polimeros, sera necesaria la realizacion de estudios

y ensayos complementarios para definir su peligrosidad y concretar
su clasificacion.
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16.6 HESPONSABILIDAD DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
DEL GRUPO ERCROS A 31 DE DICIEMBRE DE 2008
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A 31 DE DICIEMBRE DE 2008

a) Evolucion de los negocios en 2008

La aplicacion de las normas internacionales de contabilidad

ha supuesto la contabilizacion en las Cuentas Anuales de Ercros de una
pérdida por deterioro del valor de sus activos de 198,29 millones de
euros. Debido a ello, el resultado del ejercicio 2008 ha sido una pérdida
de 203,39 millones de euros. Sin este ajuste contable y otros resultados
extraordinarios de menor cuantia, la pérdida de la compafia se hubiera
reducido a 6,35 millones de euros.

El factor principal que ha provocado el ajuste del valor de los activos
es la fuerte y generalizada caida de la actividad economica mundial,
la prevision de que esta caida se mantendra a lo largo de 2009 y de
que la recuperacion de los mercados internacionales no se producira
hasta entrado el afio 2010, y la repercusion de este adverso clima
economico y financiero en la demanda de algunos de los productos
de la compaiiia. Las normas internacionales de contabilidad
contemplan la posibilidad de revertir esta pérdida si en el futuro se
aprecian mejoras de cardcter estructural en el contexto econdmico
financiero que ha motivado la correccion.

A pesar de la existencia de este elevado ajuste contable, la marcha
operativa de la compafia en 2008 muestra resultados mucho mas
favorables. La cifra de negocios alcanzo los 866,49 millones de
euros, un 2,6% mas que en 2007, y el resultado bruto de explotacion
(ebitda) fue de 43,59 millones de euros, un 56,5% mas que el
obtenido en el gjercicio anterior.

La desaceleracion de la actividad en el ultimo trimestre del afo afectd
especialmente a la Division de Plasticos, que es el negocio mas
vinculado al sector de la construccion y del automavil. Sin embargo,
el buen comportamiento de los precios de los principales productos
de la compania, y en particular de la sosa caustica, contrarresto en
una medida muy importante las pérdidas del negocio de Plasticos.

Los Negocios asociados al cloro (agrupacion que comprende

las divisiones de Quimica basica, Plasticos, Alimentacion animal

y Tratamiento de aguas) alcanzaron un facturacion de 575,36 millones
de euros, un 5,2% superior a la de 2007, debido fundamentalmente

al alto precio de la sosa caustica y de los fosfatos para la alimentacion
animal. La Division de Quimica intermedia, con unas ventas de 218,48
millones de euros, disminuyo un 1,8%. La Division de Farmacia facturo
40,77 millones de euros, un 8,1% menos, por el desfavorable cambio
del dolar en la mayor parte del afio. La Division de Emulsiones, con
31,88 millones de euros, mejord un 2,5% sus ventas.
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16.7 INFORME DE GESTION DEL GRUPO ERCROS

En el capitulo de gastos, destaca el epigrafe de personal, que
asciende a 107,58 millones de euros, un 3,2% menos que en 2007
debido a la disminucion de la plantilla media en 146 personas como
consecuencia de la aplicacion del Plan de Mejora de la Eficiencia
(PME). Para hacer frente a los costes de las indemnizaciones
derivadas del PME, la cuenta de resultados de 2008 incluye una
provision de 1,56 millones de euros, adicional a la ya existente en
2007 de 25 millones. La plantilla media de Ercros en 2008 fue de
1.954 personas.

El coste de los aprovisionamientos en 2008 fue de 499,33 millones
de euros, un 13% superior al de 2007. En este ejercicio, la empresa
ha tenido que afrontar fuertes incrementos de los precios de las
compras, especialmente en el caso de la energia eléctrica (36%) y de
otras materias primas significativas, como el etileno (23%) o el dcido
fosforico (259%). Como consecuencia de ello, este coste ha pasado
de representar el 52,3% de las ventas en 2007 a representar el
57,6% en 2008.

La mejora del ebitda, desde 27,86 millones de euros en 2007 a 43,59
millones en 2008, supone un aumento anual del margen bruto de
explotacion desde el 3,3% de las ventas al 5,0%, y se produce
fundamentalmente gracias al componente no recurrente que en 2008
no tiene que soportar las provisiones del PME que si figuraron en 2007.

Otro epigrafe que ha experimentado una importante variacion es

el del resultado financiero, que ha pasado de 6,04 millones de euros
en 2007 a -7,95 millones en 2008. Esta diferencia responde a que
en 2007 se contabilizaron intereses devengados por provisiones
rescatadas por valor de 17,62 millones de euros, mientras que tales
ingresos extraordinarios no existen en 2008.

En el Balance, los cambios més significativos obedecen al efecto del
deterioro de los activos. Los activos no corrientes pasan de 525,29
millones de euros en 2007 a 341,18 millones en 2008, por la baja del
valor de los activos, y en el pasivo, el patrimonio neto pasa de 463,14
millones euros en 2007 a 257,20 millones en 2008, como consecuencia
de la pérdida de la compafiia en el ejercicio de dicho afio. A pesar de la
contabilizacion del deterioro de los activos, el valor tedrico contable
de la accion, 0,25 euros, queda situado significativamente por encima
de la cotizacion de la misma, que al cierre de 2008 se situo en

0,16 euros. En la medida en que la compafiia genere resultados
positivos en los ejercicios futuros, la incidencia potencial de los cuales
sera evidentemente mayor debido a las menores amortizaciones,

los fondos propios deberian recuperarse y con ello el valor teérico
contable de la accion.

La deuda bancaria neta a finales de 2008 se ha situado en 129,59
millones de euros, ligeramente por debajo de la deuda de finales
de 2007.
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Ventas por divisiones

Millones de euros

31-12-08 31-12-07 Variacion % Estructura %
Negocios asociados al cloro’ 575,36 546,74 5.2 66,4
Quimica intermedia 218,48 222,44 -1,8 25,2
Farmacia 40,77 44,36 -8,1 4,7
Emulsiones 31,88 31,11 2,5 3,7
Ercros 866,49 844,65 2,6 100,0

1Comprende las divisiones de Quimica basica, Plasticos, Alimentacion animal y Tratamiento de aguas.

Anilisis economico del balance consolidado ¢) Evolucion de los litigios
Millones de euros
31-12-08" 31-12-07" En 2008, se han producido cambios en la situacion de varios de
los litigios que tenia planteada la compafia (casos Pantano de Flix,
Activos no corrientes? 305,69 489,33 Marina Badalona, fosfato para alimentacion animal, etc.) como
Capital circulante 155,16 145,74 se explica mas adelante.
Activos corrientes® 337,92 390,02
Pasivos corrientes* -182,76 -203,14 Como consecuencia del accidente ocurrido el 10 de abril de 2008
en la fabrica de Aranjuez, con un resultado de tres personas fallecidas
Recursos empleados 460,85 676,21 y una herida grave, el Juzgado de Primera Instancia nimero 2 de

Aranjuez abrid diligencias previas y declaré imputados al representante
legal de Ercros Industrial, a la coordinadora de seguridad y medio

Patrimonio neto 257,20 463,14 ambiente de la fabrica v al jefe de la planta de extracciones bioldgicas

Deuda bancaria neta 129,59 131,31 de la misma. El 3 de diciembre, Ercros plante6 un recurso de reforma

Provisiones y otras deudas 74,06 81,76 por denegacion de las diligencias que habia planteado, que esta

pendiente de resolucion.

Pasivo y patrimonio neto 460,85 676,21

! Datos auditados.

2Incluye el importe de los pasivos por impuestos diferidos vinculados a la d) Principales I’iCSgOS a que CSté sometida
revalorizacion de activos. | S . d d

3No se incluye el saldo de efectivo y otros medios liquidos incluidos como menos a >ocieda

importe de la deuda bancaria neta.
*No se incluyen las deudas con entidades de crédito a corto plazo, que forman

parte de la deuda bancaria neta. Ercros clasifica los riesgos en que puede incurrir en el curso habitual

de las operaciones en diferentes tipologias siguiendo los criterios que
considera mas adecuados para una gestion eficiente de los mismos.

b) Hechos significativos En este sentido, no todos los negocios presentan los mismos riesgos,
aungue en ocasiones compartan algunos.

Ver Nota 25 de la Memoria.
Riesgo financiero

Aunque en la actualidad la deuda de la compafia se considera baja,

la actual situacion de restriccion crediticia podria dificultar la
renovacion de algunas de las lineas de crédito que tiene la compafia.
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Riesgo de crédito

Ercros tiene instaurada una politica de crédito y la exposicion al
riesgo de cobro es gestionada en el curso normal de la actividad. Se
realizan evaluaciones de créditos para todos los clientes que
requieren un limite superior a un determinado importe. Asimismo,
tiene asegurados ciertos saldos a cobrar.

Riesgo de mercado
Riesgo de tipo de interés

La financiacion externa se basa en descuentos comerciales,
titulizacion de activos, polizas de crédito con entidades financieras vy,
en menor medida, préstamos subvencionados por organismos
publicos, siendo la mayor parte de la financiacion obtenida con
vencimiento a largo plazo. El tipo de interés es variable para las
polizas de crédito y préstamos, cuyo riesgo ha sido en parte cubierto
con instrumentos de cobertura.

Riesgo de tipo de cambio

Con el fin de mitigar el riesgo de tipo de cambio, ademds de asegurar
parte de su exposicion al dolar, Ercros ha aumentado sus compras en
esta divisa para acercarlas al importe de sus ventas en dolares. De tal
forma que, en 2008, la diferencia entre el importe de las comprasy
las ventas que se efectuaron en la divisa americana ascendio a 34
millones de dolares, de los cuales el 85% estuvo cubierto por un
contrato de aseguramiento.

Las ventas en ddlares alcanzaron los 140 millones, lo que supone el
119% de las ventas totales de la compafiia. En cuanto a las compras,
las que se pagaron en dolares ascendieron 106 millones, que
suponen el 16,29% de todos los aprovisionamientos realizados por la
empresa.

Riesgo de liquidez

Ercros gestiona su riesgo de liquidez utilizando técnicas de
planificacion financiera. Estas técnicas tienen en consideracion los
flujos de entrada y de salida de tesoreria de las actividades
ordinarias, inversion y financiacion. El objetivo del Grupo es
mantener un equilibrio entre flexibilidad, plazo y condiciones de las
fuentes de financiacion contratadas en funcion de las necesidades
previstas a corto, medio y largo plazo.

Riesgo de concentracion y ciclicidad de productos

El 67% de la actividad de la compafia gira alrededor de la
produccion, en un mismo proceso, del cloro y la sosa caustica, que
agrupa los negocios asociados al cloro que incluye Quimica basica
(sosa caustica), Plasticos (PVC), Alimentacion animal (fosfato
dicalcico) y Tratamiento de aguas (ATCC).

Mientras el cloro, por motivos de seguridad, se consume en su
practica totalidad en el mismo centro de produccion para fabricar
derivados, el mercado de la sosa opera a escala mundial. El producto
mas significativo fabricado a partir del cloro es el PVC, cuya
evolucion estd ligada a la marcha de la construccion, su principal
mercado. Este hecho confiere un elemento de volatilidad al precio de
la sosa que debe ser tenido en cuenta en la proyeccion de los
resultados de la compafia.

Riesgo de dependencia de materias primas

Ercros tiene una fuerte dependencia de algunas materias primas y
energias, cuyos precios estan sometidos a variaciones ciclicas vy, en
ocasiones, pueden no estar disponibles en las cantidades requeridas
o en el tiempo adecuado.

La empresa intenta repercutir las variaciones de costes a sus
productos, aunque no siempre puede lograrlo en su totalidad o
cuando se logra, la repercusion puede ser que se produzca con un
cierto desfase temporal.

Riesgo por reclamaciones

Aun observando la ley en cada momento, Ercros se ve afectada por
reclamaciones de responsabilidad patrimonial asociada a su
actividad industrial. En tales casos, la compania provisiona la cuantia
de las reclamaciones sobre las que considera que existe una
probabilidad razonable de que se reconozca judicialmente la
responsabilidad de la empresa.
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Riegos materializados en 2008

Algunos de los riesgos citados anteriormente se han materializado a lo largo de 2008, tales como:

Tipo de riesgos

Circunstancias que lo han motivado

Funcionamiento de los sistemas de control

Riesgo por tipo de cambio

Riesgo de dependencia
de materias primas

Riesgo por reclamaciones

La devaluacion del dolar.

Encarecimiento de la electricidad
y los principales aprovisionamientos.

Caso del pantano de Flix

En 2003, la Audiencia Provincial de Tarragona condend a Ercros,
como responsable civil subsidiario, a pagar una parte proporcional
del coste de remediacion de los lodos del pantano de Flix, que se ha
estimado en 10,46 millones de euros. Esta cuantia ha sido
integramente provisionada por la empresa en 2006 y 2007.

Después de ser desestimado el recurso de casacion interpuesto

por Ercros ante el Tribunal Supremo a principios de 2008, la compafia
planted un recurso de amparo ante el Tribunal Constitucional,

que esta pendiente de resolver.

Caso de Marina Badalona

En 20086, el Juzgado de Primera Instancia niumero 17 de Barcelona
condend a Ercros al pago de 8,90 millones de euros, como
resultado de la demanda interpuesta por Marina Badalona, S.A.
en concepto de costes de saneamiento de terrenos en los que se
ubicaba una antigua fabrica de Ercros en Badalona, que ceso

su actividad en 1987. La compafia ha provisionado 10,24 millones
de euros para hacer frente a dicho pago mas los
correspondientes intereses.

La sentencia esta recurrida ante la Audiencia Provincial de Barcelona
por parte de Ercros y de Marina Badalona, que solicita la elevacion
de la cuantia hasta los 25 millones de euros.

Caso de Construcciones Albora

El 26 de diciembre de 2008, el Juzgado de Primera Instancia nimero
14 de Madrid condend a Ercros al pago de 3,98 millones de euros

a Construcciones Albora, S.A., la actual propietaria del terreno en que
ubicaba la antigua fabrica de Ercros en San Juan de Aznalfarache,

en Sevilla, que ceso su actividad en 1986, en concepto de costes

de saneamiento de dicho terreno.

Caso del fosfato dicalcico

La Direccion General de Competencia de la Comision Europea

ha iniciado un procedimiento informativo sobre la posible
constitucion de un cartel en el sector del fosfato para la alimentacion
animal, en el que la empresa se podria ver involucrada.

HRHKK

Ademas de éstas, existen otras reclamaciones de menor cuantia
que han sido provisionadas.

Se ha mitigado con mayores compras en dolares
y contratos de aseguramiento.

Se han negociado contratos a largo plazo, se ha
adecuado la produccion a los costes y se ha
trasladado al precio de los productos los
incrementos de las materias primas.

Se ha provisionado las cuantias reclamadas.

Se ha provisionado las cuantias reclamadas.

En febrero de 2009 se ha hecho efectiva la
cantidad citada.

Ercros espera que de este procedimiento no se
deriven pasivos de caracter significativo.
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e) Gestion del riesgo financiero

La exposicion de la Sociedad a los riesgos financieros vy las politicas
aplicadas para cubrir dichos riesgos vienen explicados en la Nota 22
y 23 de la memoria de las Cuentas Anuales consolidadas.

f) Acontecimientos posteriores al cierre
de ejercicio

No se han producido hechos relevantes entre el cierre del ejercicio
2008 vy la aprobacion de las Cuentas Anuales por parte del Consejo
de Administracion.

g) Evolucion previsible de los negocios
en el ejercicio 2009

Las previsiones para 2009 son de mantenimiento de la baja actividad
en linea con la desaceleracion de la marcha de la economia mundial.
Dentro de esta tendencia bajista, sin embargo, se espera que la
desaceleracion no sea tan pronunciada como la que se produjo en

el cuarto trimestre del afio.

En los tres ultimos meses del afio, ademas de los efectos de la crisis
economica internacional, se produjo un excepcional retraimiento de
la actividad y la demanda de productos intermedios asociado al
periodo vacacional, a una reduccion de inventarios muy drastica por
parte de muchas empresas y a cierres temporales de produccion muy
generalizados. Esta situacion excepcional parece haberse mitigado.

De hecho, en el periodo que llevamos transcurrido de 2009, el precio
de la sosa se mantiene firme, el volumen de ventas ha mejorado v el
coste de los aprovisionamientos, en particular el etileno, ha bajado.

Aunque el contexto general va a continuar deprimido durante todo
el afo, este cambio generalizado de comportamiento por parte de
muchos sectores demandantes de productos quimicos ha propiciado
una cierta mejora en los margenes, que esperamos pueda
consolidarse una vez entrados en 2010.

h) Actividades en materia de innovacion
y tecnologia

El Departamento de Innovacion y Tecnologia, a lo largo del ejercicio
de 2008, se ha concentrado basicamente en las actuaciones
necesarias para poder afrontar con las méaximas garantias de éxito
los cambios tecnoldgicos materializados en el Plan de Mejora de la
Eficiencia (PME), entre éstas las mas significativas han sido:

- Las mejoras de productividad en la planta de PVC de Vila-seca Il;

- El cambio de tecnologia de mercurio a membrana en la planta
de potasa caustica de Sabifdnigo; y

- La mejoras de productividad y calidad de la planta de fosfatos
de Cartagena.

Las inversiones y gastos realizados por Ercros durante 2008 en materia
de innovacion y tecnologia alcanzaron la cifra de 5,6 millones de euros.
El 55% se aplico a la mejora tecnologica de los actuales procesos
industriales y a reducir el impacto de la actividad en el ambiente;

el 41% de esta cuantia se destino a investigacion y desarrollo de
nuevos productos, nuevos procesos; vy el 4% restante a la asistencia
técnica a los clientes.

En el campo de las ayudas a la 1+D+i, las deducciones fiscales
correspondientes al ejercicio 2007 han sido de 0,6 millones de euros
y las subvenciones de los proyectos presentados en 2008 al
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio (MITYC) y al Centro

de Innovacion y Desarrollo Empresarial (CIDEM), del Departamento
de Innovacion y Empresas de la Generalitat de Cataluia, han sido
de 3,8 millones de euros. El MITYC también ha autorizados créditos
en el marco del Programa Nacional de Proyectos de Investigacion
Aplicada, del Programa de Accion Estratégica de Energia y Cambio
Climatico y del Programa Nacional de Proyectos de Desarrollo
Experimental, por valor de 1,7 millones de euros.

En el capitulo de formacion, personal del Departamento ha
participado en varios cursos: uno, sobre patentes y modelos

de utilidad, impartido por el Centro de Patentes de la Universidad
de Barcelona y la Oficina Espafola de Patentes y Marcas; otro,
sobre creatividad, impartido por la Asociacion de la Industria
Navarra; y un tercero, sobre la implantacion del sistema de gestion
de la I+T, segun norma Aenor 166.002.
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Las actividades mas significativas llevadas a cabo en los distintos
negocios en materia de |+T fueron:

En la Division de Quimica basica:

- Lainvestigacion sobre el desarrollo de &nodos mas eficaces para los
procesos electroliticos de membrana en la fabrica de Vila-seca I;

- La finalizacion del desarrollo tecnoldgico del proyecto de
migracion de mercurio a membrana de la planta de electrolisis
cloro-potasa en la fabrica de Sabifdnigo;

- Elaumento de capacidad de la planta de clorito sodico, en la
misma fabrica, que incluye el pilotaje de varias de las subunidades
involucradas; y

- La continuacion del desarrollo para la mejora de la purificacion
del cloruro sédico en Cardona para consolidar la explotacion
de la nueva escombrera.

En la Division de Quimica intermedia:

- La continuacion de un proyecto de desarrollo de nuevos polioles,
tanto a nivel de laboratorio como de planta piloto en la fabrica
de Tortosa;

- El proyecto de mejora del proceso de fabricacion de polioles,
con el objeto de reducir cuellos de botella. El proyecto ha
propiciado la construccion de una instalacion complementaria
en la misma fabrica, que se ha puesto en marcha en enero de 2009
y que permitird incrementar la produccion de dipentaeritritrol; y

- La continuacion de los trabajos de mejora de las resinas de
urea-formol destinadas a la fabricacion de un cierto tipo de tablero
aglomerado con valores de emision de formaldehido muy bajos,
con el objeto de mejorar sus propiedades y prestaciones y reducir
las emisiones de la fabrica de Almussafes.

En la Division de Plasticos:

- El desarrollo de la ingenieria basica para cambiar dos reactores
de polimerizacion de PVC y aumentar la capacidad de produccion
de este producto en Vila-seca Il, ademas del pilotaje industrial

de la tecnologia de dosificacion de nuevos iniciadores; y

- FElescalado de la planta industrial de una nueva tecnologia para
la obtencion de polimeros y copolimeros de PVC.
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En la Division de Farmacia:

- La puesta a punto, en laboratorio y/o a escala industrial,
de tres nuevos productos: la terbinafina base y dos derivados
de eritromicina, el fosfato de eritromicina y la eritromicina base
dihidrato;

- Las modificaciones en el proceso de la azitromicina, para abaratar
su coste, y en el de la claritromicina y la famotidina, para mejorar
la calidad y el coste; y

- La preparacion de un procedimiento de disminucion del fésforo
en el vertido a la planta de tratamiento de los efluentes de la
produccion de dioico.

En la Division de Alimentacion animal:

- Enla fabrica de Cartagena, la implantacion de soluciones
tecnologicas que mejoran la productividad de la planta de fosfato
monocalcico, permiten mejorar la calidad del producto y facilitan
la obtencion de fosfato monocalcico a partir de fosfato dicélcico,
lo que mejora la sinergia entre las dos plantas de la fabrica;

- Enla planta de fosfato dicalcico de Flix, la finalizacion de los
ensayos piloto de una modificacion del proceso destinada a
reducir en mas de un 50% el consumo energético de la planta;y

- Elinicio de un desarrollo experimental destinado a encontrar
rutas tecnologicas que permitan la utilizacion de materias primas
de origen alternativo para la fabricacion del fosfato dicalcico.

En la Division de Emulsiones:

- Laintroduccion de una nueva emulsion estireno-acrilica para
fabricar pinturas con bajo contenido de compuestos organicos
volatiles;

- Laintroduccion en el mercado de nueve emulsiones y una
solucion acrilica, y la continuacion de la investigacion para
diversificar la aplicacion de las emulsiones; y

- La optimizacion del proceso de produccion de la principal
emulsion de la Division y el aumento de la eficiencia del resto
de las emulsiones.



En la Division de Tratamiento de aguas:
- El desarrollo de un nuevo algicida antiespumante; y

- La finalizacion del desarrollo piloto de un proceso alternativo
de fabricacion que permitird ampliar la produccion de DCCNa.

Han colaborado con Ercros en las tareas de investigacion equipos

de la Universidad Autonoma de Madrid, Universidad de Barcelona,
Instituto Quimico de Sarria (1QS), Consejo Superior de Investigaciones
Cientificas (CSIC), Universidad del Pais Vasco, Universidad de Zaragoza
y Universidad Rovira i Virgili de Tarragona.

i) Acuerdos significativos celebrados
por la Sociedad

Expediente de Regulacion de Empleo

Ver Nota 25 de la Memoria.

Contrato de suministro de la energia eléctrica

El 18 de junio de 2008, la empresa suscribio un contrato por el cual
se asegura el suministro de energia eléctrica durante un afio. Este
contrato ha entrado en vigor el 1 de julio, coincidiendo con la
desaparicion de la tarifa industrial de alta tension.

Venta del terreno de Sant Celoni

Ver Nota 25 de la Memoria.

Reparcelacion de Vila-seca

El 25 de noviembre de 2008, la empresa filial Aragonesas, Industrias
y Energia, S.A.U., juntamente con otras empresas del poligono de
Vila-seca y el Ayuntamiento de esta localidad, firmo el Proyecto de
Reparcelacion Voluntaria y Econdmica de la Unidad de Actuacion
VI-26 del Plan General de Ordenacion Urbana de Vila-seca, lo cual
permitird llevar a cabo las inversiones previstas en las fabricas
ubicadas en dicho municipio.

Préstamos hipotecarios

El'4 de diciembre de 2008, el Instituto para la Diversificacion

y Ahorro de la Energia (IDAE) concedi6 a Aragonesas, Industrias

y Energia, S.A.U. un préstamo hipotecario por importe de 17,24
millones de euros para financiar el proceso de sustitucion de la
tecnologia de celdas de mercurio por una tecnologia basada en las
celdas de membranas para la produccion de cloro y potasa cdustica
en la fabrica de Sabifdnigo.

El 23 de diciembre de 2008, el Institut Catala de Finances (ICF)
concedio a Aragonesas, Industrias y Energia, S.A.U. un préstamo
hipotecario por importe de 21,41 millones de euros destinado a
financiar la ampliacion de la capacidad de produccion de PVC en
la fabrica de Vila-seca Il.

j) Estructura del capital

A 31 de diciembre de 2008, el capital social era de 362,24 millones
de euros y estaba representado por 1.006,23 millones de acciones
ordinarias, de 0,36 céntimos cada una de ellas, que constituyen una
sola clase y estan totalmente desembolsadas.

Las acciones estan representadas por medio de anotaciones en
cuenta y se rigen por lo dispuesto en el Texto Refundido de la Ley
de Sociedades Anonimas de 22 de diciembre de 1989 y en la
normativa reguladora del mercado de valores. La llevanza del
registro contable corresponde al Servicio de Compensacion y
Liquidacion de Valores, a cuyo cargo esta el servicio central, y a las
entidades adheridas al mismo.

La empresa Axa, S.A. ha notificado a la Sociedad que, con fecha
5 de febrero de 2009, posee un 3,02% del capital social de la
compafiia. Ercros no tiene constancia de la existencia de otros
accionistas significativos que detenten un porcentaje de
participacion superior al 3% del capital social.

k) Adquisicion de acciones propias

Ercros no posee acciones propias, a pesar de la autorizacion
concedida por la Junta General de Accionistas de la Sociedad,
celebrada el 6 de junio de 2008, en virtud de la cual habilitaba el
Consejo de Administracion para adquirir por, cualquier titulo oneroso
admitido en derecho, acciones propias hasta el maximo permitido
por la ley, durante un plazo de 18 meses.
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Al cierre de 2008 y hasta la aprobacion de las presentes Cuentas
Anuales, el Consejo de Administracion no ha hecho uso de esta
facultad.

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

[) Limitaciones estatutarias

Ercros no tiene establecido en sus Estatutos Sociales ningun tipo

de barrera o blindaje, tales como limitacion de la transmisibilidad

de acciones o del poder de voto, que impidan o dificulten una posible
oferta publica de adquisicion de acciones en el mercado v el
consiguiente cambio de control.

m) Pactos parasociales

Ercros no tiene suscrito ninglin pacto parasocial con persona fisica
o juridica alguna. Durante el pasado ejercicio, ni los administradores
de Ercros, ni ninguna otra persona interpuesta, han realizado
operaciones con la Sociedad o con las empresas del Grupo, ajenas

a su trafico ordinario o al margen de las condiciones de mercado.

Ningun miembro del Consejo de Administracion de Ercros posee
acciones o detenta cargos con el mismo, andlogo o complementario
genero de actividad al que constituye el objeto social de Ercros.

n) Normas aplicables al nombramiento
de consejeros y modificaciones estatutarias

Nombramiento de consejeros

El nombramiento y sustitucion de los consejeros estan regulados
en los Articulos: 26 de los Estatutos Sociales; 27 del Reglamento
del Consejo de Administracion y 16 del Reglamento de la Junta
de Accionistas.

Segun dichos Articulos, el nombramiento de los consejeros
corresponde a la Junta General a propuesta Consejo y éste a su vez:
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- A propuesta de la Comision de Nombramientos y Remuneracion,
en el caso de consejeros independientes, y

- Previo informe de la Comision de Nombramientos
y Remuneracion, en el caso de los restantes consejeros.

Si durante el plazo para el que fueron nombrados los consejeros se
produjesen vacantes, el Consejo podra designar entre los accionistas
las personas que hayan de ocuparlas hasta que se reuna la primera
Junta General. La separacion de los consejeros podra ser acordada
en cualquier momento por la Junta General.

El nombramiento o ratificacion de consejeros deberd votarse
de forma individual en puntos separados del orden del dia.

Modificacion de los Estatutos Sociales

La modificacion de los Estatutos Sociales estd requlada en
el Reglamento de la Junta de Accionistas, Articulo 2 apartado 9,
Articulo 16 y Articulo 18.

Segun este Reglamento, es competencia de la Junta cualquier
modificacion de los Estatutos Sociales y entre ellas las siguientes:
acuerdo de restringir o condicionar la transmisibilidad de las
acciones nominativas; acuerdo de modificacion o sustitucion del
objeto social; acuerdo de cambiar el domicilio social fuera del
término municipal.

Para aprobar una modificacion estatutaria, es necesario el voto
favorable de dos tercios de las acciones presentes o representadas
en la Junta, cuando concurran accionistas que representen menos
del 50% del capital suscrito con derecho a voto. En este caso, se
votara separadamente cada articulo o grupo de articulos que sean
sustancialmente independientes.



o) Poderes de los consejeros

El Consejo de Administracion otorgd a D. Antonio Zabalza los mas
amplios poderes de representacion tras su reeleccion como
consejero-delegado el 18 de junio de 2004. En su nombramiento
para dicho cargo, le fueron delegadas todas las facultades que legal
y estatutariamente corresponden al Consejo de Administracion,
excepto las indelegables por ley.

La Junta General de Accionistas, de 6 de junio de 2008, aprob¢ varias
delegaciones de facultades a favor del Consejo de Administracion:

- La facultad de ampliar el capital social, por un plazo de cinco
anos, con exclusion, total o parcial, del derecho de suscripcion
preferente, hasta un maximo de 181,12 millones de euros,
equivalente a la mitad del actual capital de la Sociedad, de
conformidad con lo establecido en el Articulo 153 1.b) de la Ley
de Sociedades Anonimas.

- La facultad de emitir valores negociables, por un plazo de cinco
anos, con exclusion, total o parcial, del derecho de suscripcion
preferente hasta un maximo de 300 millones de euros para el
caso de los valores no convertibles y de 181,12 millones de euros,
equivalente a la mitad del actual capital de la Sociedad, para
el caso de los valores convertibles, al amparo de lo dispuesto en
el Articulo 319 del Reglamento del Registro Mercantil y en el
régimen general sobre emision de obligaciones, y aplicando por
analogia lo previsto en los Articulos 153.1 b) y 159.2 de la Ley
de Sociedades Andnimas.

- La facultad de adquirir derivativamente, directamente o a través
de las sociedades de su Grupo, acciones propias hasta el maximo
permitido por la ley, por un precio o contravalor que oscile entre
un minimo equivalente a su valor nominal y un maximo
equivalente al precio de cierre de las acciones de la Sociedad en
el Mercado Continuo en el momento de la adquisicion derivativa
de las acciones, durante el plazo de 18 meses, dentro de los
limites y requisitos exigidos por la ley.

- La facultad para interpretar, ejecutar, formalizar, inscribir y llevar
a cabo los acuerdos adoptados en la dicha Junta, pudiendo
realizar cuantas gestiones y tramites sean necesarios para ello,

y pudiendo a los anteriores efectos, suscribir y otorgar cuantos
documentos publicos y privados sean necesarios para los fines
anteriores, con facultad expresa de subsanar en los mismos

o en los documentos que se formalicen, cuantos defectos, errores
u omisiones se hubieran cometido que pudieran impedir su
inscripcion total o parcial en el Registro Mercantil.

Igualmente se acordo autorizar a D. Antonio Zabalza, para que sin
perjuicio de las facultades que legalmente corresponden al secretario
del Consejo de Administracion otorgue, en su caso, cuantos
documentos publicos o privados sean necesarios para la plena
eficacia juridica de los acuerdos que anteceden, pudiendo subsanar
en los mismos o en los documentos en que se formalicen, cuantos
defectos, errores u omisiones se hubieran cometido que pudieran
impedir su inscripcion total o parcial en el Registro Mercantil.

No existe ninguin otro poder para emitir o recomprar acciones
de la Sociedad.

p) Clausulas de indemnizacion

D. Antonio Zabalza, presidente del Consejo de Administracion

y consejero delegado de la Sociedad y D. Pedro Rodriguez, director
general economico-financiero, tienen suscritos sendos contratos
de trabajo con Ercros, S.A. regidos por el Real Decreto 1382/1985,
de 1 de agosto, de regulacion de la relacion laboral de caracter
especial del personal de alta direccion. Dichos contratos prevén
una indemnizacion equivalente a una anualidad de la retribucion
total percibida en el supuesto de: desistimiento por parte de Ercros;
despido disciplinario declarado improcedente; y resolucion del
contrato por voluntad del alto directivo sobre la base de cualquiera
de las causas previstas en el Articulo 10.3 del mencionado Real
Decreto, referidas a modificaciones sustanciales en las condiciones
de trabajo que sean perjudiciales para el alto directivo, impago
reiterado de salarios o cualquier otro incumplimiento grave por la
empresa. En los dos primeros supuestos, Ercros debera comunicar
su decision con un preaviso de tres meses. En caso de
incumplimiento de dicho preaviso, el alto directivo tendra derecho
a una indemnizacion adicional equivalente a los salarios
correspondientes al periodo incumplido.

D. Jesus Collantes, director general adjunto a la Presidencia, tiene
firmado un contrato de alta direccion con la compafia en el que,

a efectos indemnizatorios, se remite a lo estipulado en el Estatuto
de los Trabajadores en los casos de despido improcedente.

Ninguno de los restantes consejeros de la Sociedad ni directivos

o empleados tiene suscrito un contrato de trabajo que conlleve
compensacion alguna por la terminacion de sus funciones adicional
a lo previsto en la legislacion laboral.
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Millones de euros

Activo 31-12-08
Activo no corriente 182,67
Inmovilizado material 0,66
Terrenos y construcciones (Nota 5) 0,14
Instalaciones técnicas, maquinaria y otros 0,52
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo (Nota 6) 181,58
Instrumentos de patrimonio 1,88
Créditos 179,70
Inversiones financieras a largo plazo (Nota 7) 0,43
Instrumentos de patrimonio 0,01
Instrumentos representativos de deuda 0,02
Fianzas, depositos, y otros créditos 0,40
Activo corriente 4,44
Deudores (Nota 8) 4,34
Clientes por ventas vy servicios 0,02
Empresas del Grupo y asociadas (Nota 8) 0,78
Administraciones publicas 3,53
Otros deudores 0,01
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes 0,10
Total activo 187,11

TEn 2008, la Sociedad ha aplicado por primera vez el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. Consecuentemente, las Cuentas Anuales de 2007 no
han sido reelaboradas, por lo que no se presentan a efectos comparativos.




Millones de euros

Patrimonio neto y pasivo 31-12-08
Patrimonio neto 165,01
Fondos propios (Nota 9) 165,01
Capital 362,24
Prima de emision 109,15
Reservas -107,10
Resultado del ejercicio -199,28
Pasivo no corriente 19,64
Provisiones (Nota 10) 19,63
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 0,01
Provisiones para impuestos 4,83
Otras provisiones 14,79
Deudas a largo plazo 0,01
Deudas con entidades de crédito 0,01
Pasivo corriente 2,46
Deudas a corto plazo 0,08
Otros pasivos financieros 0,08
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 2,38
Proveedores 0,02
Proveedores, empresas del Grupo y asociadas (Nota 11) 0,44
Acreedores varios 1,08
Personal 0,02
Otras deudas con las administraciones publicas 0,82

Total patrimonio neto y pasivo

187,11




17.2 CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DE ERCROS, S.A.
A 31 DE DICIEMBRE DE 2008’

Millones de euros

Conceptos 31-12-08
Otros ingresos de explotacion 0,18
Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente 0,18
Gastos de personal (Nota 13.1) -0,84
Sueldos y salarios -0,62
Cargas sociales -0,22
Otros gastos de explotacion -5,28
Servicios exteriores (Nota 13.2) -6,23
Tributos -0,10
Pérdidas, deterioro y variacion de provisiones por operaciones comerciales 1,05
Amortizacion del inmovilizado -0,14
Otros resultados (Nota 13.3) -0,60
Gastos excepcionales -3,56
Ingresos excepcionales 2,96
Resultado de explotacion -6,68
Ingresos financieros 0,60
De valores negociables y otros instrumentos financieros de terceros 0,60
Gastos financieros -1,22
Por deudas con terceros -1,22
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -191,98
Resultado financiero -192,60
Resultado antes de impuestos -199,28

Impuesto sobre beneficios -

Resultado del ejercicio -199,28

En 2008, la Sociedad ha aplicado por primera vez el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. Consecuentemente, las Cuentas Anuales de 2007 no
han sido reelaboradas, por lo que no se presentan a efectos comparativos.
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17.3 ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO DE ERCROS, S.A.

A 31 DE DICIEMBRE DE 2008’

Estado de ingresos y gastos reconocidos

Millones de euros

31-12-08
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias -199,28
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto -
Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto -
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos -199,28
Estado total de cambios en el patrimonio neto
Millones de euros
31-12-08
Prima Resultado

Ajustes por cambios de criterio Capital de emision Reservas del ejercicio Total
Saldo al inicio del ejercicio (Nota 20) 362,24 109,15 -82,22 -24,88 364,29

Aplicacién de resultados - - -24,88 24,88 -

Total de ingresos y gastos reconocidos - - - -199,28 -199,28
Saldo al final del ejercicio 362,24 109,15 -107,10 -199,28 165,01

' En 2008, la Sociedad ha aplicado por primera vez el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. Consecuentemente, las Cuentas Anuales de 2007 no

han sido reelaboradas, por lo que no se presentan a efectos comparativos.

CUENTAS ANUALES DE ERCROS, S.A. 1 31



17.4 ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO DE ERCROS, S.A.
A 31 DE DICIEMBRE DE 2008’

Millones de euros

31-12-08

A Flujos de efectivo de las actividades de explotacion -0,10
Resultado del ejercicio antes de impuestos -199,28
Ajustes del resultado 193,54
Amortizacion del inmovilizado 0,14
Correcciones valorativas por deterioro 191,98
Variacion de provisiones 0,80
Ingresos financieros -0,60
Gastos financieros 1,22
Cambios en el capital corriente 5,44
Deudores y otras cuentas a cobrar 13,04
Otros activos corrientes -1,42
Acreedores y otras cuentas a pagar 0,82
Otros pasivos corrientes -0,63
Otros activos y pasivos no corrientes -6,37
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacion 0,20
Cobros por intereses 0,20

B Flujos de efectivo de las actividades de inversion -0,01
Pagos por inversiones -0,01
Otros activos financieros -0,01
Cobros por desinversiones -

C Flujos de efectivo de las actividades de financiacion 0,06
Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio -
Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 0,06
Deudas con entidades de crédito 0,06
Pagos por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonio -

D Aumento/Disminucion neta de efectivo o equivalentes (A+B+C) -0,05
Efectivo o equivalentes al comienzo del ejercicio 0,15
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 0,10

En 2008, la Sociedad ha aplicado por primera vez el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. Consecuentemente, las Cuentas Anuales de 2007 no

han sido reelaboradas, por lo que no se presentan a efectos comparativos.
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17.5 MEMORIA DE LAS CUENTAS ANUALES DE ERCROS, S.A.

A 31 DE DICIEMBRE DE 2008

Nota 1. Actividad y descripcion de la Sociedad

Ercros, S.A. (en adelante Ercros) se constituyo por tiempo indefinido
bajo la denominacion de Sociedad Anonima Cros el 1 de julio de 1904.

Los negocios que Ercros desarrolla a través de sus sociedades filiales
son los siguientes: Quimica basica (sosa caustica, derivados del cloro y
acetato de etilo), Quimica intermedia (formaldehido y derivados),
Plasticos (PVC), Farmacia (derivados de la eritromicina y fosfomicinas),
Alimentacion animal (fosfatos), Emulsiones y Tratamiento de aguas.

El objeto social consiste en la fabricacion y comercializacion de todo
tipo de fertilizantes agricolas, de productos alimenticios y nutrientes
para ganaderia, productos quimicos y petroquimicos, el ejercicio de
industrias electroquimicas y electrotécnicas; la investigacion y
aprovechamiento de yacimientos minerales y recursos geoldgicos; la
fabricacion y 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 sefaladas.

Nota 2. Bases de presentacion

a) Imagen fiel

Las Cuentas Anuales se han preparado a partir de los registros
contables de la Sociedad, habiéndose aplicado las disposiciones
legales vigentes en materia contable al objeto de mostrar la imagen
fiel de su patrimonio, situacion financiera y resultados, asi como de
los flujos de efectivo producidos durante el gjercicio.

b) Normativa contable aplicada

La Sociedad ha aplicado por primera vez, en el ejercicio terminado el
31 de diciembre de 2008, la normativa contable incluida en el Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre. En conexidn con este cambio contable, y al amparo
de lo exigido por la citada norma, la Sociedad ha elaborado un
balance de apertura a 1 de enero de 2008, en el cual:

- Ha registrado todos los activos y pasivos cuyo reconocimiento
exige el Plan General de Contabilidad.

- Ha dado de baja todos los activos y pasivos cuyo reconocimiento
no esta permitido por el Plan General de Contabilidad.

- Ha reclasificado todos los elementos patrimoniales en sintonia
con las definiciones y los criterios incluidos en el Plan General de
Contabilidad.

El efecto de los asientos derivados de los dos primeros puntos
anteriores se ha llevado directamente al patrimonio neto de la
Sociedad. En cualquier caso, en la determinacion y cuantificacion de
los citados asientos no se han modificado las estimaciones contables
realizadas en su dia.

Asimismo, la Sociedad ha valorado todos los elementos
patrimoniales del balance de apertura conforme a los principios y
normas vigentes con anterioridad a la entrada en vigor del repetido
plan, en aplicacion de una de las de las opciones especificamente
contempladas por el mismo. En la Nota 20 posterior se muestran los
efectos cuantitativos del cambio normativo y se explicitan las
diferencias conceptuales mas relevantes con incidencia sobre la
Sociedad entre los dos ordenamientos contables.

Las pérdidas han dejado reducido el patrimonio neto de la Sociedad a
una cifra inferior a la mitad del capital social. La Sociedad debera
disolverse si no se aumenta o reduce en la medida suficiente para
restablecer el equilibrio patrimonial. Los administradores han
formulado las presentes Cuentas Anuales siguiendo el principio de
empresa en funcionamiento, teniendo en consideracion que el Consejo
de Administracion propondra a la Junta General una reduccion de
capital para restablecer el equilibrio patrimonial de la Sociedad.

¢) Comparacion de la informacion

Como se ha indicado, la Sociedad ha optado por tomar como fecha
de transicion el 1 de enero de 2008. Consecuentemente, las Cuentas
Anuales del ejercicio 2007 no han sido reelaboradas y no resultan
comparables con las que aqui se presentan referidas al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2008. En razon de ello,
excepcionalmente y al amparo de lo establecido por el Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre, las presentes Cuentas Anuales no
presentan a efectos comparativos datos del ejercicio precedente.

d) Juicios y estimaciones

La preparacion de las Cuentas Anuales de conformidad con el
ordenamiento juridico-contable espafol en vigor exige que los
administradores hagan juicios, estimaciones y asunciones que
afectan a la aplicacion de politicas contables y los saldos de activos,
pasivos, ingresos y gastos. Las estimaciones y las asunciones
relacionadas estan basadas en la experiencia historica y en otros
factores diversos que son entendidos como razonables de acuerdo
con las circunstancias, cuyos resultados constituyen la base para
establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos
que no son facilmente disponibles mediante otras fuentes.
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Las estimaciones y asunciones respectivas son revisadas de forma
continuada. Los efectos de las revisiones de las estimaciones contables
son reconocidas en el periodo en el cual se realizan, si éstas afectan
solo a ese periodo, o en el periodo de la revision y futuros, si la revision
afecta a ambos. En cualquier caso los resultados finales derivados de
una situacion que requirié de estimaciones pueden diferir de lo
previsto y reflejado contablemente a partir de tales estimaciones.

Al'margen del proceso general de estimaciones sistemdticas y de su
revision periodica, los administradores llevan a término
determinados juicios de valor sobre temas con especial incidencia
sobre las Cuentas Anuales. Tales se refieren, fundamentalmente, a la
evaluacion en relacion a la probabilidad de ocurrencia de riesgos, asi
como la cuantia de los mismos; analisis de estimaciones futuras
relativas a la probabilidad de que disponga de ganancias fiscales
futuras para reconocer los activos por impuestos diferidos; y
asuncion de hipotesis relativas a los valores futuros de los flujos, asi
como a las tasas de descuento aplicables para el calculo de valores
razonables, valores en uso y valores actuales.

Nota 3. Aplicacion de resultados

La aplicacion del resultado del ejercicio, que los administradores
propondran al socio unico de la Sociedad, se detalla a continuacion:

Millones de euros

31-12-08
Base de reparto:
Resultado (Pérdida) -199,28
Aplicacion:
Resultados negativos de ejercicios anteriores -199,28

Nota 4. Normas de registro y valoracion

Las presentes Cuentas Anuales estan presentadas en base al principio
de coste, salvo para los instrumentos financieros disponibles para la
venta, que se reflejan por su valor razonable. Los principales criterios
contables aplicados por la Sociedad son los siguientes:

4.1 Inmovilizado material

El inmovilizado material se contabiliza a su coste de adquisicion, con
todos los costes y gastos directamente relacionados con los elementos
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del inmovilizado adquiridos, incluyendo los gastos financieros, hasta que
dichos elementos estén en condiciones de funcionamiento. De dicho
coste de adquisicion se deduce la amortizacion acumulada y cualquier
pérdida por deterioro experimentada.

Los costes de ampliacion, modernizacion o mejoras que representan
un aumento de la productividad, capacidad o eficiencia, o un
alargamiento de la vida util de los bienes, se capitalizan como mayor
coste de los correspondientes bienes. Por el contrario, los gastos de
reparacion y mantenimiento incurridos durante el ejercicio se
imputan a pérdidas y ganancias.

El gasto de amortizacion se registra en la cuenta de pérdidasy
ganancias de forma lineal de acuerdo con la vida util estimada de cada
componente del inmovilizado material. Los elementos son amortizados
desde el momento en el que estan disponibles para su puesta en
funcionamiento de acuerdo con las siguientes vidas utiles estimadas:

Coeficientes

Edificios y construcciones 2%
Otras instalaciones 20%
Mobiliario 10%
Equipos para procesos de informacion 12,5%

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.

4.2 Activos financieros

Los préstamos, cuentas a cobrar e inversiones financieras en las que
la Sociedad tiene la voluntad expresa vy la posibilidad de mantenerlos
hasta su vencimiento, se registran a su coste amortizado menos las
pérdidas por deterioro que pudieran existir. Cuando el vencimiento
de estos activos es inferior a doce meses contados a partir de la
fecha del balance de situacion, se clasifican como activos corrientes,
y como activos no corrientes en caso contrario. La Sociedad
contabiliza las provisiones oportunas por deterioro de estos activos
cuando existen circunstancias que permiten razonablemente
clasificar los mismos como de dudoso cobro.

Las inversiones en titulos de capital de empresas del Grupo y
asociadas en su reconocimiento inicial en el balance, se registran por
su valor razonable, que salvo evidencia en contrario, es el precio de
la transaccion o el valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de la transaccion que les sean directamente
atribuibles. Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros
se valoran a su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de
las correcciones valorativas por deterioro.



Otras inversiones financieras mantenidas por la Sociedad, ajenas a
las categorias citadas en los tres parrafos precedentes, se clasifican
como disponibles para su venta y se contabilizan asimismo a su valor
razonable, siendo cualquier pérdida o beneficio resultante
reconocido directamente en el patrimonio. Cuando se procede a la
venta de estas inversiones, cualquier pérdida o beneficio acumulado
contabilizado directamente en patrimonio se traslada a la cuenta de
resultados. En el caso de que una inversion disponible para la venta
no tenga un precio de mercado de referencia en un mercado activo y
no existan otros métodos alternativos para poder determinar este
valor razonable, la inversion se valora al coste menos la pérdida por
deterioro correspondiente.

4.3 Deterioro
De activos tangibles

El valor contable de los activos no corrientes de la Sociedad se revisa
a la fecha del balance de situacion a fin de determinar si hay indicios,
de la existencia de deterioro. En caso de existir estos indicios se
estima el valor recuperable de estos activos.

El importe recuperable es el mayor del precio neto de venta o su
valor en uso. A fin de determinar el valor en uso, los flujos futuros de
tesoreria se descuentan a su valor presente utilizando tipos de
descuento antes de impuestos que reflejen las estimaciones actuales
del mercado de la valoracion temporal del dinero y de los riesgos
especificos asociados con el activo. Para aquellos activos que no
generan flujos de tesoreria altamente independientes, el importe
recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo
a las que pertenecen los activos valorados.

Las pérdidas por deterioro se reconocen para todos aquellos activos
0, en su caso, para las unidades generadoras de efectivo que los
incorporan, cuando su valor contable excede el importe recuperable
correspondiente. Las pérdidas por deterioro se contabilizan dentro de
la cuenta de pérdidas y ganancias, y se revierten si ha habido
cambios en las estimaciones utilizadas para determinar el importe
recuperable. La reversion de una pérdida por deterioro se contabiliza
en la cuenta de pérdidas y ganancias, con el limite de que el valor
contable del activo tras la reversion no puede exceder el importe,
neto de amortizaciones, que figuraria en libros si no se hubiera
reconocido previamente la mencionada pérdida por deterioro.

De activos financieros

El importe recuperable de las inversiones para ser mantenidas hasta
su vencimiento y las cuentas a cobrar a su valor amortizado se
calcula como el valor presente de los flujos futuros de tesoreria
estimados, descontados utilizando el tipo de interés efectivo original.
Las inversiones a corto plazo no se descuentan. Las pérdidas por
deterioro correspondientes a estos activos se registran en la cuenta

de pérdidas y ganancias. Revierten en el caso de que el incremento
posterior del importe recuperable pueda ser relacionado de forma
objetiva con un hecho ocurrido con posterioridad al momento en el
que la pérdida por deterioro fue reconocida.

Cuando la disminucion del valor razonable de un activo financiero
disponible para la venta se ha reconocido directamente con cargo a
patrimonio y hay evidencia objetiva de que el activo esta
deteriorado, las pérdidas acumuladas que han sido registradas con
cargo a patrimonio se reconocen en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio. Asimismo, si el valor razonable de un
instrumento financiero de renta fija clasificado como disponible para
su venta se incrementa y estos incrementos pueden ser
objetivamente relacionados con un hecho ocurrido con posterioridad
al momento en el que la pérdida por deterioro fue reconocida en Ia
cuenta de pérdidas y ganancias, esta pérdida se revierte en la misma.

En el caso de inversiones en el patrimonio de empresas del grupo,
multigrupo y asociadas, el importe de la correccion valorativa es la
diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable
menos los costes de venta y el valor actual de los flujos de efectivo
futuros derivados de la inversion. Las correcciones valorativas por
deterioro y, en su caso, su reversion en el patrimonio de empresas
del grupo, multigrupo y asociadas, se registran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La
reversion del deterioro tiene como limite el valor en libros de la
inversion que estaria reconocida en la fecha de reversion si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.

Los principales criterios aplicados para determinar la existencia
objetiva de deterioro en el valor de las inversiones en el patrimonio
de empresas del grupo, multigrupo y asociadas son principalmente
los resultados negativos vy la evolucion del entorno econdmico en el
que opera la participada.

4.4 Efectivo y otros medios liquidos equivalentes

El efectivo y otros medios liquidos equivalentes comprenden el
efectivo en caja y bancos, asi como los depositos y otros activos
financieros con un vencimiento no superior a tres meses desde la
fecha de adquisicion o constitucion, siempre que no estén sujetos a
variaciones significativas de valor por sus caracteristicas intrinsecas.

4.5 Costes de ampliacion de capital
Los gastos incurridos en relacion con los incrementos de capital se

contabilizan como una reduccion de los fondos obtenidos en el
capitulo de patrimonio neto.
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4.6 Provisiones

Las provisiones se reconocen en el balance de situacion cuando la
Sociedad tiene una obligacion presente, ya sea ésta legal,
contractual o asumida tacitamente, derivada de sucesos pasados, y
se estima probable que suponga una salida de recursos para su
liquidacion. Los importes reconocidos como provisiones representan
la mejor estimacion de los pagos requeridos para cancelar estas
obligaciones a la fecha del balance de situacion.

En los supuestos en los que el efecto del valor temporal del dinero es
significativo, el importe de la provision es determinado como el valor
presente de los flujos de efectivo futuros que se prevé desembolsar. En
cualquier caso, las provisiones se revisan a la fecha de cierre de cada
balance de situacion y son ajustadas con el objetivo de reflejar la mejor
estimacion actual del pasivo correspondiente en cada momento.

4.7 Pasivos financieros

Los pasivos financieros se reconocen inicialmente a su valor
razonable menos los costes de la transaccion atribuibles.
Posteriormente a su reconocimiento inicial, los pasivos financieros se
contabilizan a su valor amortizado, siendo la diferencia entre el coste
y el valor de rescate registrada en la cuenta de pérdidas y ganancias
sobre el periodo de duracion del préstamo en funcion del tipo de
interés efectivo del pasivo.

Los pasivos con vencimiento inferior a 12 meses contados a partir de
la fecha del balance de situacion se clasifican como corrientes,
mientras que aquéllos con vencimiento superior se clasifican como
pasivos no corrientes.

4.8 Imposicion sobre los beneficios

El gasto por impuesto sobre sociedades de cada ejercicio se calcula
como la suma del impuesto corriente, que resulta de la aplicacion del
correspondiente tipo de gravamen sobre la base imponible del
ejercicio tras aplicar las bonificaciones y deducciones existentes, y de
la variacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos
contabilizados. En tal sentido, el impuesto corriente es el importe
estimado a pagar o a cobrar, conforme a los tipos impositivos en
vigor a la fecha del balance de situacion.

El impuesto diferido se contabiliza para todas las diferencias
temporarias entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores
contables en libros. De acuerdo con ello, la Sociedad reconoce un
pasivo por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias
imponibles, al no concurrir en la misma las limitadas excepciones
que la norma contable establece para exonerar de dicho registro.
Respecto a los activos por impuestos diferidos, los mismos se
registran para todas las diferencias temporarias deducibles, créditos
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fiscales no utilizados y bases imponibles negativas no aplicadas, en la
medida en que sea probable que haya un beneficio fiscal contra el
cual se pueda utilizar el derecho existente frente a la Hacienda
Publica. Activos y pasivos fiscales se valoran a los tipos efectivos que
se espera que sean aplicables en el ejercicio en el que los mismos se
realicen o se liquiden, de acuerdo con los tipos impositivos y
legislacion fiscal aprobados, o que estan virtualmente aprobados a la
fecha del balance de situacion.

La Sociedad revisa el valor en libros de los activos impositivos en
cada cierre de ejercicio y su saldo se reduce en la medida en que ya
no sea probable que se disponga de suficientes beneficios fiscales
para permitir que parte o la totalidad del mismo se pueda utilizar.
Asimismo, la Sociedad revisa en cada cierre de ejercicio, en su caso,
los activos fiscales no contabilizados y los reconoce en la medida en
que se convierta en probable que el beneficio fiscal futuro vaya a
permitir recuperar el activo correspondiente.

El gasto por impuesto sobre sociedades se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias, excepto cuando este impuesto esta
relacionado con partidas directamente reflejadas en el patrimonio
neto, en cuyo caso el impuesto se reconoce también en el
patrimonio neto.

La Sociedad tributa en base especial sobre el beneficio consolidado, al
amparo de la Ley 43/1995, sobre el Grupo Fiscal formado por ella
misma y las siguientes sociedades dependientes: Ercros Industrial, S.A.U.;
Laboratorios Busto, S.A.U.; Marcoating, S.L.U.; Agrocros, S.A.U,;
Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U.; Corporacion Turistico Inmobiliaria,
S.A.U.; Servicios Inmobiliarios y Turisticos, S.L.U.; Fosfatos de
Cartagena, S.L.U.; y Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U.

4.9 Medio ambiente

Los costes incurridos en la adquisicion de sistemas, equipos e
instalaciones cuyo objeto sea eliminar, limitar o controlar 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 los
elementos de inmovilizado, se consideran gastos del ejercicio.

4.10 Ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se imputan en funcion de la corriente real de
bienes y servicios que representan y con independencia del momento en
que se produce la corriente monetaria o financiera derivada de ellos.

Para el reconocimiento de ingresos se requiere la transferencia tanto
de los riesgos y rendimientos inherentes a la propiedad de los bienes
como del control de los mismos, siendo probable ademas que se



reciban los beneficios econdmicos correspondientes a la transaccion,
y siempre y cuando los ingresos y los costes, tanto los incurridos
como los pendientes de incurrir, pueden ser valorados con fiabilidad.

Nota 5. Inmovilizado material

Movimientos en el ejercicio

Millones de euros

Saldo a Saldo a
1-01-08 Altas 31-12-08
Coste 1,16 - 1,16
Terrenos y construcciones 0,18 - 0,18
Otro inmovilizado 0,98 - 0,98
Amortizacion acumulada -0,36 -0,14 -0,50
Construcciones -0,03 -0,01 -0,04
Otro inmovilizado -0,33 -0,13 -0,46
Valor neto 0,80 -0,14 0,66

Cargas y gravamenes

A 31 de diciembre de 2008 no existen activos sujetos a gravamenes
0 garantias.

Millones de euros

Bienes completamente amortizados atin en uso

Al cierre del ejercicio 2008 no existen elementos totalmente
amortizados aun en uso.

Otra informacion

No existe inmovilizado ocioso a 31 de diciembre de 2008, ni terrenos
o0 construcciones que constituyan, por su afectacion, inversiones

inmobiliarias.

No existen compromisos de compras o ventas firmes de inmovilizado
material.

Nota 6. Inversiones en empresas del Grupo
y asociadas

Movimientos en el ejercicio

Millones de euros

Saldo a Saldo a

1-01-08 Altas Bajas 31-12-08
Participaciones en capital 132,24 - -130,36 1,88
Créditos a empresas del Grupo 239,54 1,78  -61,62 179,70
No corriente 371,78 1,78 -191,98 181,58

Participaciones en capital

El detalle de las participaciones en capital de empresas del Grupo es
como sigue:

31-12-08
Valor de la participacion

Sociedad Actividad Capital Reservas Resultados % Coste Provision
Ercros Industrial, S.A.U. Fabricacion y comercializacion

de productos quimicos 38,49 129,66 -41,50 100 256,53 -256,53
Inmobiliaria Union
Industrial, S.A.U. Servicios inmobiliarios 1,59 0,31 0,04 100 3,70 -1,82
Instrumentos de capital 260,23 258,35
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Créditos

Los créditos a empresas del Grupo incluyen un crédito de 106,43
millones de euros sin devengo intereses ni vencimiento establecido.
Asimismo en este epigrafe queda registrada la cuenta corriente con
empresas del Grupo con un saldo al cierre del ejercicio de 134,89

millones de euros. La cuenta corriente devenga un interés de mercado.

Deterioro

La Sociedad ha decidido estimar el valor recuperable de sus
inversiones en su filial Ercros Industrial, S.A.U., principal activo de la
Sociedad, de manera conjunta. De este modo, ha considerado tanto
la inversion en acciones representativas del capital social de Ercros
Industrial, S.A.U. como los préstamos concedidos a esta sociedad
para el desarrollo de sus actividades.

La Sociedad ha estimado el valor recuperable de ambas inversiones
en Ercros Industrial, S.A.U. a partir de los flujos de caja libres
repartibles que espera que genere la Sociedad en los proximos afos.

Estos flujos han sido estimados a partir de las proyecciones de que
dispone la sociedad Ercros Industrial, S.A.U. correspondientes al
periodo 2009-2013, mas un valor residual calculado como la renta
perpetua estimada a partir del ejercicio 2014 en adelante.

La renta perpetua ha sido estimada considerando una tasa
crecimiento del 0% en los beneficios, de acuerdo con un criterio de
prudencia y ante las expectativas actuales del sector.

La tasa de descuento utilizada en el célculo del valor presente de los
flujos de caja esperados y de la renta perpetua ha sido del 6,15%,
obtenido como coste medio ponderado de capital.

La pérdida por deterioro en el valor de las inversiones reconocidas
por la Sociedad en el ejercicio 2008 a partir de los flujos de caja
actualizados ha ascendido a 191,98 millones de euros (deterioro en
la participacion en capital por un importe de 130,36 millones de
euros y un deterioro en el crédito mantenido con la participada por
un importe de 61,62 millones de euros).

Sila tasa de actualizacion aplicada fuese superior en un 1%, la
pérdida por deterioro del valor de los activos se veria incrementada
en 28,7 millones de euros. Asimismo, si la tasa de actualizacion
aplicada fuese inferior en un 1%, la pérdida por deterioro del valor
de los activos se veria reducida en 40 millones de euros.

INFORME ANUAL 2008

Nota 7. Inversiones financieras

Movimientos en el ejercicio

Millones de euros

Saldo a Saldo a

1-01-08 Altas 31-12-08
Instrumentos de patrimonio 0,01 - 0,01
Valores representativos de deuda 0,02 - 0,02
Fianzas y depdsitos 0,39 0,01 0,40
No corriente 0,42 0,01 0,43

Instrumentos de patrimonio

Este saldo corresponde mayoritariamente a participaciones
minoritarias en acciones no cotizadas, que han sido encuadradas
conceptualmente en la categoria de disponibles para la venta.

Fianzas y depdsitos
Este epigrafe recoge principalmente las fianzas y depdsitos
constituidos en conexion con litigios recurridos por la Sociedad,

quedando recogidos conceptualmente en la categoria de activos
financieros denominados préstamos y partidas a cobrar.

Nota 8. Deudores

Correcciones valorativas

El saldo de deudores en el balance de situacion se presenta neto de
correcciones por deterioro (0,64 millones de euros). No se han
producido movimientos en el ejercicio referentes a las correcciones
por deterioro.

Saldos en divisa

A 31 de diciembre de 2008 no existen saldos a cobrar en moneda
extranjera.



Saldos deudores con empresas del Grupo

Los saldos deudores con empresas del Grupo al cierre del ejercicio
son los que se detallan a continuacion:

Millones de euros

31-12-08
Ercros Industrial, S.A.U. 017
Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U. 0,61
Total 0,78

Nota 9. Patrimonio neto

Capital

El capital social de Ercros, S.A., integramente desembolsado, esta
representado mediante acciones ordinarias y al portador,
configuradas en una clase tnica, 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 espafolas (mercado
continuo). La redenominacion del capital social en euros se formalizo
en escritura el 13 de abril de 1999.

Los importes correspondientes a esta cuenta son los siguientes:

31-12-08
Nominal
Numero de acciones (Millones de euros)
1.006.230.766 362,24

Acciones propias

No existen acciones de Ercros, S.A. adquiridas y conservadas en
cartera por la propia Sociedad o por persona interpuesta.

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

Principales accionistas

La empresa Axa, S.A. ha notificado a la Sociedad que, con fecha

5 de febrero de 2009, posee un 3,02% del capital social de la
compafia. La Sociedad no tiene constancia de la existencia de otros
accionistas significativos que detenten un porcentaje de
participacion superior al 3% del capital social.

Consejeros accionistas

Consta a la Sociedad las siguientes participaciones de los miembros
de su Consejo de Administracion: D. Antonio Zabalza Marti, 425.281
acciones y D. Laureano Roldan Aguilar, 1.000 acciones.

Prima de emision

La prima de emision, que no ha tenido movimiento en el ejercicio
2008, es de libre disposicion siempre y cuando la reserva legal
alcance el minimo exigido y el patrimonio neto contable, una vez
efectuada la distribucion, sea superior al capital social.

Reservas

El detalle de las distintas partidas que componen las reservas son:

Millones de euros

31-12-08
Reserva legal 3,54
Reserva indisponible 0,45
Reservas voluntarias 31,01
Pérdidas procedentes de ejercicios anteriores -142,10
Total -107,10

Reserva legal

Segun la Ley de Sociedades Andnimas en todo caso, una cifra igual
al 10% del beneficio del ejercicio se destinara a la reserva legal hasta
que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal, mientras no supere el limite indicado, no sera distribuible a los
socios y solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas en el
caso de que no existan otras reservas disponibles suficientes para
este fin 0 para aumentar el capital social, en la parte que exceda del
10% del capital ya aumentado.

Reserva voluntaria

La reserva voluntaria es de libre disponibilidad.
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Nota 10. Provisiones

Movimientos en el ejercicio

Millones de euros

Saldo a Saldo a

1-01-08 Altas Aplicaciones 31-12-08
Obligaciones por prestaciones a largo plazo al personal 3,29 - -3,11 0,18
Provisiones para impuestos 8,68 014 -3,99 4,83
Otras provisiones 11,74 4,84 -1,96 14,62
Total 23,71 4,98 -9,06 19,63

Estas provisiones corresponden en su mayor parte a reclamaciones
realizadas por la Inspeccién de tributos o bien por terceros por
hechos acaecidos entre los afios 1991 a 1998.

Las dotaciones del afio corresponden a la mejor estimacion de la
Sociedad sobre el acontecer futuro de dichas reclamaciones en base
a las diferentes sentencias y pronunciamiento que se van
produciendo en las distintas instancias judiciales, algunas veces
contradictorias entre si.

La aplicacion en el epigrafe de "Obligaciones por prestaciones a largo
plazo al personal” corresponde a la aportacion efectuada por la
Sociedad, como consecuencia del fallo de una sentencia, para asumir
determinados compromisos con antiguos trabajadores. La Sociedad
ha cubierto los mencionados compromisos a través de una poliza de
seguro.

Las aplicaciones en "Provisiones para impuestos” incluyen 2,61
millones de euros correspondientes a pagos de dos litigios
provisionados en ejercicios anteriores y 1,36 millones de euros
correspondientes a la cancelacion de una provision contra el saldo
deudor con administraciones publicas por considerar este importe
como no recuperable.

La dotacion mas significativa en el epigrafe de "Otras provisiones"
corresponde a la provision de 3,98 millones de euros, en concepto de
principal mas intereses, relativa a la provision constituida para hacer
frente a una sentencia desfavorable del Juzgado n° 14 de primera
instancia de Madrid, interpuesta por Construcciones Albora.

El resto de altas del ejercicio se deben basicamente a la dotacion
realizada por la evolucion de litigios correspondientes a ejercicios
anteriores, asi como a la actualizacion de los intereses de demora de
los litigios que se encuentran en curso.
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La Sociedad ha recibido avales y garantias por un importe de

1,48 millones de euros, de los cuales: 0,83 millones corresponden a
Caja Postal; 0,46 millones a Banco Santander; y 0,19 millones a otras
entidades de crédito. Dichos avales garantizan determinadas
operaciones comerciales, asi como litigios y aplazamientos de deuda.

Nota 11. Proveedores con empresas del Grupo
y asociadas

El detalle de proveedores con empresas del Grupo y asociadas es
como sigue a continuacion:

Millones de euros

31-12-08
Ercros Industrial, S.A.U. 0,08
Corporacion Turistica Inmobiliaria, S.A.U. 0,24
Inmobiliaria Union Industrial, S.A.U. 0,12
Total 0,44




Nota 12. Impuesto sobre beneficios

Obtencion de la base imponible del impuesto

Millones de euros

Cuenta de pérdidas y ganancias

Ingresos y gastos
imputados directamente a patrimonio neto

31-12-08 Aumentos  Disminuciones Total Aumentos Disminuciones Total
Impuesto sobre sociedades - - - - - -
Diferencias permanentes 64,94 -3 61,84 - -0,38 -0,38
Diferencias temporarias:
Originadas en el ejercicio 4,98 - 4,98 - - -
Originadas en ejercicios anteriores - -1,54 -1,54 - - -
Compensacion de bases imponibles negativas - - - - - -
Base imponible - - -134,01 - - -
Saldo de ingresos y gastos del ejercicio -199,28 0,38
Los aumentos de diferentes permanentes incluyen 3,31 millones de
euros correspondientes a la prima por asistencia a la Junta General
de Accionistas del ejercicio 2008 y 61,62 millones correspondientes
al deterioro de la cuenta corriente a cobrar de la participada Ercros
Industrial, S.A.U. Las disminuciones en diferencias permanentes
corresponden al pago de una sentencia.
Las diferencias temporarias corresponden practicamente en su
totalidad a las provisiones de litigios e intereses de demora y a
cancelaciones de litigios provisionados en ejercicios anteriores.
Analisis de la imputacion de gastos impositivos
Millones de euros
Ingresos y gastos
31-12-08 Cuenta de pérdidas y ganancias imputados directamente a patrimonio neto
Resultado antes de impuestos -199,28 0,38
Tipo impositivo aplicable 30% 30%
Carga impositiva tedrica -59,78 0,1
Efecto de:
Gastos no deducibles 20,97 -
Ingresos no tributables -1,39 -0,11
-40,20 -

Bases imponibles negativas
Gasto/(Ingreso) impositivo efectivo
Detalle:

Corriente

Diferido
Gasto impositivo efectivo

CUENTAS ANUALES DE ERCROs, s.A. 141



142 =

Detalle de saldos impositivos diferidos

La Sociedad no mantiene saldos por impuestos diferidos.

Otra informacion

La Sociedad posee las siguientes bases imponibles negativas
pendientes de compensar no activadas por no estar asegurada su
compensacion en ejercicios futuros:

Bases imponibles  Ejercicio ultimo

(Miles de euros) de aplicacion
Procedentes del ejercicio 1993 2.276 2008
Procedentes del ejercicio 1995 29.146 2010
Procedentes del ejercicio 1996 380 2011
Procedentes del ejercicio 2003 9.896 2018
Procedentes del ejercicio 2004 25.490 2019
Procedentes del ejercicio 2005 26.429 2020
Procedentes del ejercicio 2006 46.977 2021
Procedentes del ejercicio 2007 15.401 2022

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion fiscal los cuatro ultimos
ejercicios para todos los impuestos a los que se halla sujeta.

Las declaraciones realizadas vy las cantidades ingresadas por la
Sociedad por los diferentes impuestos no pueden ser consideradas
como definitivas hasta que las Autoridades fiscales realicen sus
inspecciones o transcurra el periodo de prescripcion de cuatro afios
contados a partir de la fecha de presentacion. Eventualmente
podrian existir pasivos fiscales en el caso de que la Hacienda Publica
considerara interpretaciones distintas a las mantenidas por la
Sociedad sobre la normativa fiscal y su aplicacion. Sin embargo, se
estima que dichos pasivos, si los hubiese, no serian significativos en
relacion con las Cuentas Anuales.

Nota 13. Ingresos y gastos

13.1 Gastos de personal

Millones de euros

31-12-08
Sueldos y salarios 0,62
Cargas sociales 0,22
Total 0,84
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El nimero de empleados al término del ejercicio 2008, coincidente
con la plantilla media del ejercicio, es como sigue a continuacion:

Plantilla media

Hombres Mujeres Total
Técnicos titulados 2 1
Administrativos - 2
Subalternos 1 - 1
Total 3 3 6

13.2 Servicios exteriores
Millones de euros
31-12-08

Arrendamientos y canones 0,98
Servicios profesionales independientes 0,16
Primas de seguros 0,12
Prima de asistencia a Junta 3,31
Otros servicios 1,66
Total 6,23

13.3 Resultados excepcionales

El epigrafe de gastos excepcionales incluye la dotacion de la parte
del principal correspondiente a la provision constituida para hacer
frente a una sentencia desfavorable del Juzgado n° 14 de primera
instancia de Madrid, interpuesta por Construcciones Albora, S.A.
(Nota 10). Los intereses de demora se provisionan en el epigrafe de
gastos financieros.

Los ingresos excepcionales incluyen la cancelacion de la parte del
principal por la resolucion favorable de litigios provisionados en
ejercicios anteriores, tal como se comenta en la Nota 10, asi como la
sentencia favorable de un litigio referente al IGIC Canario por un
importe de 2,62 millones de euros. La cancelacion de los intereses se
registra en el epigrafe de ingresos financieros.

13.4 Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros

Corresponde al deterioro de la participacion y del crédito a Ercros
Industrial, S.A.U. (Nota 6).



Nota 14. Arrendamientos

Arrendamientos operativos

La Sociedad es arrendataria del inmueble en el que se encuentra
ubicada la sede central del Grupo al cual pertenece, siendo los pagos
minimos futuros los siguientes:

Millones de euros

31-12-08
Ejercicio 2008 0,84
Ejercicio 2009 0,84
Total 1,68

Nota 15. Instrumentos financieros

No existen diferencias significativas entre el valor razonable y el
valor en libros correspondientes a instrumentos financieros, de
acuerdo con las estimaciones al respecto realizadas por los
administradores de Sociedad. A 31 de diciembre de 2008 la Sociedad
no tiene contratados instrumentos derivados.

Nota 16. Operaciones con partes vinculadas

Las partes vinculadas con las que la Sociedad ha realizado
transacciones durante el ejercicio 2008, asi como la naturaleza de
dicha vinculacion, es la siguiente:

Naturaleza de la vinculacion

Empresa del Grupo Ercros
y participada directamente
Empresa del Grupo Ercros
y participada directamente

Ercros Industrial, S.A.U.

Aragonesas Industrias y Energia, S.A.U.

Las transacciones realizadas con partes vinculadas corresponden a
repercusiones de gastos de la Sociedad y operaciones financieras.
Se realizan a precios de mercado, los cuales son similares a los
aplicados a entidades no vinculadas.

16.1 Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones realizadas con entidades vinculadas son las
siguientes:

Miles de euros

Empresas del Grupo

participadas directamente 31-12-08
Ingresos accesorios y otros de gestion corriente 146,78
Servicios exteriores 9,89

16.2 Administradores y alta direccion

La remuneracion devengada de la Sociedad por los miembros

del Consejo de Administracion de Ercros importa 0,57 millones de
euros en sueldos y 0,16 millones de euros en dietas (0,51 millones
de euros y 0,18 millones de euros, respectivamente, en 2007). Como
consecuencia de seguros, aportaciones corrientes a planes de
pensiones y de retribuciones en especie se han devengado 0,05
millones de euros (0,07 millones euros en 2007).
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Las remuneraciones percibidas por cada consejero en 2008 se
detallan en la siguiente tabla:

Euros
Antonio Laureano Ramon Eduardo Sanchez Josep Lluis
Conceptos retributivos Zabalza Marti Roldan Aguilar Blanco Balin Morrondo Cabestany lllana
Por la Sociedad:
Retribucion fija 122.931,00 - - - -
Dietas - 48.080,96 48.080,96 48.080,96 18.030,36
Consejo de Administracion - 18.030,36 18.030,36 18.030,36 18.030,36
Comision de Auditoria - 18.030,36 18.030,36 18.030,36 -
Comision de Nombramientos y Remuneracion - 12.020,24 12.020,24 12.020,24 -
Pagos en especie 21.716,81 - - - -
Aportaciones a fondos y planes de pensiones 2.464,05 - - - -
Primas de seguros de vida 26.589,64 - - - -
Por el resto del Grupo:
Retribucion fija 305.318,00 - - - -
Retribucion variable 143.846,00 - - - -
Aportaciones a fondos y planes de pensiones 6.496,79 - - - -
Total 629.362,29 48.080,96 48.080,96 48.080,96 18.030,36

Los administradores de la Sociedad no han percibido ni de la
Sociedad ni de su Grupo de empresas otros conceptos retributivos
distintos a los que constan en la tabla, tales como: atenciones
estatutarias, opciones sobre acciones (stock options) u otros
instrumentos financieros, anticipos, créditos concedidos,
obligaciones contraidas en planes y fondos de pensiones, garantias
constituidas a favor de los consejeros, etc.

Remuneraciones de los miembros de la alta direccion

La remuneracion de los miembros de la alta direccion del Grupo
correspondiente al ejercicio 2008 ha ascendido 1,41 millones de
euros (1,36 millones de euros en 2007).

Relacion de los consejeros con empresas del sector

Ningun miembro del Consejo de Administracion de la Sociedad posee
acciones o detenta cargos en sociedades con el mismo, analogo o
complementario género de actividad al que constituye el objeto
social de Ercros.

Ni los administradores de Ercros, ni ninguna otra persona interpuesta,
han realizado durante el ejercicio operaciones con la Sociedad o con
las empresas del Grupo, ajenas a su trafico ordinario o al margen de las
condiciones de mercado, durante el pasado ejercicio.
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Nota 17. Informacion sobre la naturaleza
y el nivel de riesgo procedente de instrumentos
financieros

Las politicas de gestion de riesgos de la Sociedad son establecidas por
los administradores del Grupo. En base a estas politicas, la Direccion
Financiera de la Sociedad ha establecido una serie de procedimientos y
controles que permiten identificar, medir y gestionar los riesgos
derivados de la actividad con instrumentos financieros.

La actividad con instrumentos financieros expone a la Sociedad al
riesgo de crédito, de mercado y de liquidez.

17.1 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se produce por la posible pérdida causada por el
incumplimiento de las obligaciones contractuales de las contrapartes
de la Sociedad, es decir, por la posibilidad de no recuperar los activos
financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

La exposicion maxima al riesgo de crédito a 31 de diciembre de 2008
es la siguiente:

Millones de euros

31-12-08

Inversiones financieras a largo plazo de

empresas del Grupo y asociadas 108,31
Inversiones financieras a largo plazo de terceros 0,43
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 434
Inversiones en empresas del Grupo

y asociadas a corto plazo 73,27
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 0,10
Total 186,45

Dada la actividad de la Sociedad, la concentracion del riesgo de
crédito se produce en las actividades de inversion. El riesgo de
crédito en relacion a las actividades de inversion se concentra
basicamente en las inversiones financieras a corto y largo plazo en
empresas del Grupo.

17.2 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por
variaciones en el valor razonable o en los futuros flujos de efectivo
de un instrumento financiero debidas a cambios en los precios de
mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés, de
tipo de cambio y otros riesgos de precio.

A 31 de diciembre de 2008, la Sociedad no requiere de financiacion
externa y no tiene deudas no comerciales. En consecuencia, la
Sociedad no esté4 expuesta al riesgo de cambios en los tipos de interés.

Del mismo modo, la préctica totalidad de operaciones realizadas por la
Sociedad se realizan en euros y, en consecuencia, la Sociedad tampoco
estd expuesta al riesgo de fluctuaciones en los tipos de cambio.

17.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad
no pueda disponer de fondos liquidos, o acceder a ellos, en la
cuantia suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo
momento a sus obligaciones de pago. El objetivo de la Sociedad es
mantener las disponibilidades liquidas necesarias.

A 31 de diciembre de 2008 el fondo de maniobra presenta el
siguiente detalle:

Millones de euros

31-12-08
Activos corrientes 77,21
Pasivos corrientes -2,46
Total 74,75

Nota 18. Honorarios de auditoria

Los honorarios correspondientes a la auditoria de las Cuentas
Anuales del ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 han
ascendido a 0,041 millones de euros. Adicionalmente, los honorarios
abonados en el ejercicio por otros servicios prestados por el auditor,
distintos de las Cuentas Anuales, han ascendido a 0,045 millones de
euros. En este importe se incluyen también los honorarios percibidos
por las sociedades de servicios profesionales que comparten nombre
comercial con la firma auditora.

Nota 19. Aspectos medioambientales

Durante el ejercicio la Sociedad no ha adquirido inmovilizado cuyo fin
sea la proteccion y mejora del medio ambiente. Los gastos incurridos
en temas medioambientales son los detallados en la Nota 10.
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Nota 20. Aspectos derivados de la transicion Reclasificaciones diversas

a la nueva norma contable
El cambio de marco contable ha supuesto una multiplicidad de

reclasificaciones que en ningun caso han afectado a la cifra de

Como se ha indicado en la Nota 2.b, las Cuentas Anuales del ejercicio patrimonio neto.

anual terminado el 31 de diciembre de 2008 se presentan de

conformidad con las disposiciones del Plan General de Contabilidad La conciliacion entre el patrimonio neto segun el balance de

aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, situacion contenido en las Cuentas Anuales a 31 de diciembre de

habiéndose tomado como fecha de transicion el 1 de enero de 2008. 2007 y el balance de apertura a 1 de enero de 2008, que incorpora

De acuerdo con las disposiciones de la citada disposicion normativa, los efectos citados, se muestra sequidamente:

se incluyen en las presentes Cuentas Anuales, a efectos ilustrativos,

configurando los Anexos | y Il a las mismas, el balance de situacion a Millones de euros

31 de diciembre de 2007 y la cuenta de pérdidas y ganancias del

ejercicio anual terminado en dicha fecha. Patrimonio a 31-12-07 363,91
Eliminacion de provisiones por litigios,

Las diferencias entre los criterios contables aplicados a 31 de marzo no conceptuables como provisiones 0,38

de 2008 y los utilizados en el ejercicio anterior se detallan . )
Patrimonio a 1-12-08 364,29

seguidamente:

Ingresos y gastos extraordinarios

Los ingresos y gastos que con la anterior normativa se consideraban
como extraordinarios se incluyen, de acuerdo con las nuevas normas,
en los epigrafes correspondientes a su naturaleza.

Provisiones

De acuerdo con los nuevos criterios contables, las provisiones se
reconocen en el balance cuando la Sociedad tiene una obligacion
actual, surgida como consecuencia de sucesos pasados, que se
estima probable que suponga una salida de recursos para su
liquidacion y que es cuantificable. Como consecuencia de la
aplicacion de esta norma contable, la Sociedad ha cancelado
provisiones por un importe de 0,38 millones de euros aumentando
las reservas en ese mismo importe.
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17.6 ANEXOS

An €XO0 l. Balance de situacion de Ercros, S.A.
a 31 de diciembre de 2007 y 2006

Anexo Il. cuentade pérdidas y ganancias de Ercros, S.A.
a 31 de diciembre de 2007 y 2006

Estos anexos forman parte de las Cuentas Anuales de Ercros, S.A. correspondientes al ejerd
terminado el 31 de diciembre de 2008
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17.6 ANEXOS

Anexo |. Balance de situacion de Ercros, S.A. a 31 de diciembre de 2007 y 2006

Millones de euros

Activo 31-12-07 31-12-06
Inmovilizado 240,86 289,98
Inmovilizaciones materiales 0,80 0,83
Terrenos y construcciones 0,18 0,21
Otro inmovilizado 0,98 0,81
Amortizaciones -0,36 -0,19
Inmovilizaciones financieras 240,06 289,15
Participaciones en empresas del Grupo 260,23 260,23
Créditos a empresas del Grupo 106,42 106,42
Cartera de valores a largo plazo 1,86 1,86
Otros créditos 1,78 1,80
Depositos vy fianzas a largo plazo 1,37 1,37
Administraciones publicas a largo plazo - 11,30
Provisiones -131,60 -93,83
Activo circulante 149,38 2,35
Deudores 149,22 218
Clientes por ventas y prestaciones de servicios 0,35 0,41
Empresas del Grupo deudoras 134,03 0,61
Deudores varios 0,32 0,32
Personal 0,01 0,01
Administraciones publicas 15,15 1,54
Provisiones -0,64 -0,71
Inversiones financieras temporales 0,01 0,02
Otros créditos 0,01 0,02
Tesoreria 0,15 0,15

Ajustes por periodificacion - -

Total activo 390,24 292,33




Millones de euros

Pasivo 31-12-07 31-12-06
Fondos propios 363,91 245,05
Capital suscrito 362,24 258,75
Prima de emision 109,15 68,90
Otras reservas -82,60 -51,35
Pérdidas y ganancias -24,88 -31,25
Provisiones para riesgos y gastos 24,09 43,04
Otras provisiones 24,09 43,04
Acreedores a largo plazo 0,01 0,03
Entidades de crédito - 0,02
Otros acreedores 0,01 0,01
Acreedores a corto plazo 2,23 4,21
Deudas con entidades de crédito 0,02 0,02
Préstamos y otras deudas 0,02 0,02
Deudas con empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 0,54 0,45
Deudas con empresas del Grupo 0,54 0,45
Acreedores comerciales 0,68 2,06
Deudas por compras o prestacion de servicios 0,68 2,06
Otras deudas no comerciales 0,99 1,68
Administraciones publicas 0,21 0,66
Otras deudas 0,78 1,02
Total pasivo 390,24 292,33




Anexo Il. Cuenta de pérdidas y ganancias de Ercros, S.A. a 31 de diciembre de 2007 y 2006

Millones de euros

Conceptos 31-12-07 31-12-06
Ingresos 0,30 1,41
Otros ingresos de explotacion 0,30 1,41
Ingresos accesorios y otros de gestidn corriente 012 0,31
Exceso de provisiones de riesgos y gastos 0,18 1,10
Gastos -5,30 -8,34
Gastos de personal 0,84 0,81
Sueldos, salarios y asimilados 0,59 0,56
Cargas sociales 0,25 0,25
Dotaciones para amortizaciones del inmovilizado 0,17 0,12
Variacion de las provisiones de trafico -0,07 0,08
Otros gastos de explotacion 4,36 7.33
Servicios exteriores 2,86 7,29
Tributos 1,50 0,04
Resultado de explotacion -5,00 -6,93
Resultados financieros 6,15 -0,79
Ingresos financieros 10,66 0,04
Otros intereses 10,66 0,04
Gastos financieros -4,51 -0,83
Por deudas con terceros y gastos asimilados -4,50 -0,83
Variacion de las provisiones de inversiones financieras -0,01 -
Resultado de las actividades ordinarias 115 -7.72
Positivos 20,69 0,35
Beneficios en enajenacion de inmovilizado inmaterial, material y cartera de control 0,07 -
Ingresos extraordinarios 20,52 0,03
Ingresos y beneficios de ejercicios anteriores 0,10 0,32
Negativos -46,72 -23,88
Gastos extraordinarios -8,96 -3,57
Gastos y pérdidas de ejercicios anteriores - -0,01
Variacion de las provisiones de inmovilizado -3776 -20,30
Resultados antes de impuestos -24,88 -31,25

Impuesto sobre Sociedades - -

Resultado del ejercicio -24,88 -31,25
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17.8 INFORME DE GESTION DE ERCROS, S.A.
A 31 DE DICIEMBRE DE 2008

a) Evolucion de los negocios en 2008 Balance de Ercros, S.A.
Las Cuentas Anuales de Ercros, S.A., establecidas en el nuevo Plan Millones de euros
General Contable (2007), representan su situacion economica y Activo 31-12-08'
financiera al cierre del ejercicio 2008.

Activo no corriente 182,67

FI deterioro del valor de los activos del Grupo consolidado y la Inmovilizaciones materiales 0,66

consecuente pérdida en el resultado del ejercicio, se ha visto Inver5|.o.nes.en SMPresas del Grupo a largo plazo 181,58

reflejado en diversos epigrafes de las cuentas de la Sociedad matriz: Inmovilizaciones financieras a largo plazo 0,43

- En"Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a largo plazo" Activo corriente 4,44
del activo no corriente del balance, que incluye una provision de Deudores 4,34
130,36 millones de euros como consecuencia de la disminucion Inversiones en empresas del Grupo a corto plazo -
del valor neto contable de la cartera de Ercros Industrial, S.A.U. Efectivo y otros medios equivalentes 0,10
por el deterioro del valor de los activos comentado, y otra )
provision de 61,62 millones de euros por el deterioro del valor del Total activo 187.1
préstamo concedido por la Sociedad a Ercros Industrial, S.A.U.

- El patrimonio neto se reduce hasta los 165,01 millones de euros, Pasivo 31-12-08'
pr.mupalmente, por la |.mpgt.aC|on de las perdldgs de 199,28 Patrimonio neto 165,01
millones de euros del ejercicio y, en menor medida, por la . .

L . Capital suscrito 362,24
disminucion de las reservas, en 24,50 millones de euros, por la Prima d . 10915
contabilizacién de los resultados de 2007. fima ¢t emision '

Reservas -107,10

- Yen la cuenta de pérdidas y ganancias, el epigrafe "Deterioro y Pérdidas y ganancias -199,28
resultado por enajenacion de instrumentos financieros, por un ) )
importe de 191,98 millones de euros, que incluye el deterioro de Pasivo no corriente 19,64
la cartera de Ercros Industrial y de los préstamos concedidos a Provisiones 19,63
dicha filial comentados anteriormente. Deudas a largo plazo 0,01

Finalmente, el resultado del ejercicio 2008 de Ercros, S.A. ha sido Pasivo corriente 2,46

de -199,28 millones de euros, frente a una pérdida de 24,88 millones Deudas a corto plazo 0,08

del afio anterior. Acreedores comerciales y otras deudas 2,38

Cuenta de resultados de Ercros, S.A. Total pasivo 187,11

Millones de euros " Datos auditados.
Conceptos 2008’
Ingresos 0,18 s .
' Hechos significativ
Gastos o b) Hechos significativos
Ebitda -5,94
Amortizaciones -0,14 Celebracion de la Junta de Accionistas
Resultados excepcionales -0,60

. El 6 de junio, Ercros celebro en segunda convocatoria la Junta General
Ebit _ _ -6.68 Ordinaria de Accionistas. Concurrieron a la misma 662.891.233 acciones,
Resultados financieros -0,62 . .

i i S i que representan el 65,9% del capital suscrito con derecho a voto, de las
Deterioro y resultado por enajenacion financieros -191,98 que 71.827.764 estuvieron presentes, 589.579.371 estuvieron representadas
Resultado ordinario -199,28 y 1.484.098 se emitieron mediante procedimiento electronico a distancia.

Impuesto sobre beneficios -
En la Junta, el presidente de Ercros, D. Antonio Zabalza, informo a los

Resultados del ejercicio -199.28 accionistas de la marcha del Plan de Mejora de la Eficiencia (PME) y
de la evolucion de la cotizacion de la compaiia.

" Datos auditados.
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Ademas de la aprobacion de las Cuentas Anuales del ejercicio 2007 y
la gestion del Consejo de Administracion, la Junta aprobd una serie
de modificaciones en los Estatutos Sociales para adaptarlos al
Cddigo Unificado de Buen Gobierno. Con estos cambios, la empresa
cumple con la practica totalidad de las recomendaciones contenidas
en dicho Codigo.

El Consejo de Administracion también sometio y obtuvo la
aprobacion de la Junta la renovacion del contrato con Ernst & Young
S.L. para auditar las cuentas correspondientes al ejercicio 2008.

¢) Evolucion de los litigios

Devolucion del Impuesto General Indirecto Canario

El 24 de septiembre de 2008, el Tribunal Economico Administrativo
Central dictd una resolucion favorable a Ercros en el recurso
interpuesto contra la Direccion General de Tributos de Canarias, que
en 2002 sanciono a la empresa sin habérselo notificado previamente,
por discrepancias en la liquidacion del Impuesto General Indirecto
Canario con motivo de la transmision efectuada en 1998 al ICO.

Esta resolucion ha comportado la devolucion por parte de la Agencia
Tributaria de las Palmas de 2,96 millones de euros.

Construcciones Albora

El 26 de diciembre de 2008, el Juzgado de Primera Instancia numero
14 de Madrid condend a Ercros al pago de 3,98 millones de euros a
Construcciones Albora, S.A., la actual propietaria del terreno en que
se ubicaba la antigua fabrica de la Sociedad en San Juan de
Aznalfarache, Sevilla, y que cesd su actividad en 1986, en concepto
de costes de saneamiento de dicho terreno.

Marina Badalona

El 8 de enero de 2008, el Juzgado de primera instancia n° 27 de
Barcelona emiti¢ una sentencia condenando a Ercros a un pago total
de 8,90 millones de euros a Marina Badalona, S.A., por el coste del
depdsito en vertedero controlado de las tierras extraidas en el curso
de la construccion del puerto interior de Badalona. La compania ha
provisionado 10,24 millones de euros para hacer frente a dicho pago
mas los correspondientes intereses.

La sentencia estd recurrida ante la Audiencia Provincial de Barcelona
por parte de Ercros y de Marina Badalona, que solicita la elevacion
de la cuantia hasta los 25 millones de euros.

Caso fosfato dicalcico

La Direccion General de Competencia de la Comision Europea ha
iniciado un procedimiento informativo sobre la posible constitucion
de un cartel en el sector del fosfato para la alimentacion animal, en
el que la empresa se podria ver involucrada. Ercros espera que de
este procedimiento no se deriven pasivos de caracter significativo.

d) Objetivos y politicas de gestion del riesgo
financiero

Riesgo de crédito

Existe un riesgo de crédito por la pérdida que se generaria a causa de
un incumplimiento de las obligaciones contractuales de las
contrapartes de la Sociedad, lo cual impediria recuperar los activos
financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

La exposicion maxima al riesgo de crédito a 31 de diciembre de 2008
es la siguiente:

Millones de euros

31-12-08

Inversiones financieras a largo plazo de empresas

del Grupo y asociadas 108,31
Inversiones financieras a largo plazo de terceros 0,43
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 4,34
Inversiones en empresas del Grupo y asociadas a corto plazo 73,27
Efectivo y otros activos liquidos equivalentes 0,10
Total 186,45

Dada la actividad de la Sociedad, la concentracion del riesgo de
crédito se produce en las actividades de inversion, que se concentra
basicamente en las inversiones financieras a corto y largo plazo en
empresas del Grupo. Por lo tanto, el riesgo de crédito al que esta
expuesta la Sociedad y la gestion del mismo es el correspondiente al
Grupo consolidado que esta detallado en la Nota 17 de las Cuentas
Anuales.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se produce por la posible pérdida causada por
variaciones en el valor razonable o en los futuros flujos de efectivo
de un instrumento financiero, debidas a cambios en los precios de
mercado. El riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de intereés,
de tipo de cambio y otros riesgos de precio.
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A 31 de diciembre de 2008, la Sociedad no ha requerido financiacion
externa y no tiene deudas no comerciales. En consecuencia, la
Sociedad no esta expuesta directamente al riesgo de cambio en los
tipos de interés.

Del mismo modo, la practica totalidad de operaciones realizadas por
la Sociedad se realizan en euros y, en consecuencia, la Sociedad
tampoco estd expuesta directamente al riesgo de fluctuaciones en
los tipos de cambio.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que la Sociedad
no pueda disponer de fondos liquidos o acceder a ellos, en la cuantia
suficiente y al coste adecuado, para hacer frente en todo momento a
sus obligaciones de pago. El objetivo de la Sociedad es mantener las
disponibilidades liquidas necesarias.

En este caso, del mismo modo que en el caso del riesgo de crédito, el
riesgo es el correspondiente al Grupo consolidado que esta detallado
en la Nota 17 correspondiente a las Cuentas Anuales.

A 31 de diciembre de 2008 el fondo de maniobra presenta el
siguiente detalle:

Millones de euros

31-12-08
Activos corrientes 77,21
Pasivos corrientes -2,46
Total 74,75

e) Acontecimientos posteriores al cierre
de ejercicio

No se han producido hechos posteriores significativos al cierre del
ejercicio.

f) Actividades en materia de innovacion

y tecnologia

Dado el objeto social de la Sociedad, no hay actividades de este tipo.
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g) Estructura del capital

A 31 de diciembre de 2008, el capital social era de 362,24 millones
de euros y estaba representado por 1.006,23 millones de acciones
ordinarias, de 0,36 céntimos cada una de ellas, que constituyen una
sola clase y estan totalmente desembolsadas.

Las acciones estan representadas por medio de anotaciones en
cuenta y se rigen por lo dispuesto en el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Andnimas de 22 de diciembre de 1989 y en la normativa
reguladora del mercado de valores. La llevanza del registro contable
corresponde al Servicio de Compensacion y Liquidacion de Valores, a
cuyo cargo esta el servicio central, y a las entidades adheridas al
mismo.

La empresa Axa, S.A. ha notificado a la Sociedad que, con fecha
5 de febrero de 2009, posee un 3,02% del capital social de la
compafiia. Ercros no tiene constancia de la existencia de otros
accionistas significativos que detenten un porcentaje de
participacion superior al 3% del capital social.

h) Adquisicion de acciones propias

Ercros no posee acciones propias, a pesar de la autorizacion
concedida por la Junta General de Accionistas de la Sociedad,
celebrada el 6 de junio de 2008, en virtud de la cual habilitaba el
Consejo de Administracion para adquirir por, cualquier titulo oneroso
admitido en derecho, acciones propias hasta el maximo permitido
por la ley, durante un plazo de 18 meses.

Al cierre de 2008 y hasta la aprobacion de las presentes Cuentas
Anuales, el Consejo de Administracion no ha hecho uso de esta
facultad.

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

i) Limitaciones estatutarias

Ercros no tiene establecido en sus Estatutos Sociales ningun tipo de
barrera o blindaje, tales como limitacion de la transmisibilidad de
acciones o del poder de voto, que impidan o dificulten una posible
oferta publica de adquisicion de acciones en el mercado vy el
consiguiente cambio de control.



j) Pactos parasociales

Ercros no tiene suscrito ninguin pacto parasocial con persona fisica o
juridica alguna. Durante el pasado ejercicio, ni los administradores de
Ercros, ni ninguna otra persona interpuesta, han realizado
operaciones con la Sociedad o con las empresas del Grupo, ajenas a
su trafico ordinario o al margen de las condiciones de mercado.

Ningun miembro del Consejo de Administracion de Ercros posee
acciones o detenta cargos, con el mismo, analogo o complementario
género de actividad al que constituye el objeto social de Ercros.

k) Normas aplicables al nombramiento de
consejeros y modificaciones estatutarias

Nombramiento de consejeros

El nombramiento y sustitucion de los consejeros estan regulados
en los Articulos: 26 de los Estatutos Sociales; 27 del Reglamento
del Consejo de Administracion y 16 del Reglamento de la Junta
de Accionistas.

Segun dichos Articulos, el nombramiento de los consejeros
corresponde a la Junta General a propuesta Consejo y éste a su vez:

- A propuesta de la Comision de Nombramientos y Remuneracion,
en el caso de consejeros independientes; y

- Previo informe de la Comision de Nombramientos y
Remuneracion, en el caso de los restantes consejeros.

Sidurante el plazo para el que fueron nombrados los consejeros se
produjesen vacantes, el Consejo podra designar entre los accionistas
las personas que hayan de ocuparlas hasta que se reuna la primera
Junta General. La separacion de los consejeros podra ser acordada en
cualquier momento por la Junta General.

El nombramiento o ratificacion de consejeros debera votarse de
forma individual en puntos separados del orden del dia.
Modificacion de los Estatutos Sociales

La modificacion de los Estatutos Sociales esta regulada en el

Reglamento de la Junta de Accionistas, Articulo 2 apartado 9,
Articulo 16 y Articulo 18.

Segun este Reglamento, es competencia de la Junta cualquier
modificacion de los Estatutos Sociales y entre ellas las siguientes:
acuerdo de restringir o condicionar la transmisibilidad de las
acciones nominativas; acuerdo de modificacion o sustitucion del
objeto social; acuerdo de cambiar el domicilio social fuera del
término municipal.

Para aprobar una modificacion estatutaria, es necesario el voto
favorable de dos tercios de las acciones presentes o representadas en
la Junta, cuando concurran accionistas que representen menos del
509 del capital suscrito con derecho a voto. En este caso, se votara
separadamente cada articulo o grupo de articulos que sean
sustancialmente independientes.

[) Poderes de los consejeros

El Consejo de Administracion otorg6 a D. Antonio Zabalza los mas
amplios poderes de representacion tras su reeleccion como
consejero-delegado el 18 de junio de 2004. En su nombramiento
para dicho cargo le fueron delegadas todas las facultades que legal y
estatutariamente corresponden al Consejo de Administracion,
excepto las indelegables por ley.

La Junta General de Accionistas de 6 de junio de 2008 aprobd varias
delegaciones de facultades a favor del Consejo de Administracion:

- La facultad de ampliar el capital social, por un plazo de cinco
afos, con exclusion total o parcial del derecho de suscripcion
preferente, hasta un maximo de 181,12 millones de euros,
equivalente a la mitad del actual capital de la Sociedad, de
conformidad con lo establecido en el Articulo 153 1.b) de la Ley
de Sociedades Anonimas.

- La facultad de emitir valores negociables por un plazo de cinco
anos, con exclusion total o parcial del derecho de suscripcion
preferente hasta un maximo de 300 millones de euros para el
caso de los valores no convertibles y de 181,12 millones de euros,
equivalente a la mitad del actual capital de la Sociedad, para el
caso de los valores convertibles, al amparo de lo dispuesto en
el Articulo 319 del Reglamento del Registro Mercantil y en el
régimen general sobre emision de obligaciones, y aplicando por
analogia lo previsto en los Articulos 153.1 b) y 159.2 de la Ley de
Sociedades Andnimas.

- La facultad de adquirir derivativamente, directamente o a través
de las sociedades de su Grupo, acciones propias hasta el maximo
permitido por la ley, por un precio o contravalor que oscile entre
un minimo equivalente a su valor nominal y un maximo
equivalente al precio de cierre de las acciones de la Sociedad en el
Mercado Continuo en el momento de la adquisicion derivativa de
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las acciones, durante el plazo de 18 meses, dentro de los limites y
requisitos exigidos por la ley.

- La facultad para interpretar, ejecutar, formalizar, inscribir y llevar
a cabo los acuerdos adoptados en la dicha Junta, pudiendo
realizar cuantas gestiones y tramites sean necesarios para ello, y
pudiendo a los anteriores efectos, suscribir y otorgar cuantos
documentos publicos y privados sean necesarios para los fines
anteriores, con facultad expresa de subsanar en los mismos o en
los documentos que se formalicen cuantos defectos, errores u
omisiones se hubieran cometido que pudieran impedir su
inscripcion total o parcial en el Registro Mercantil.

Igualmente se acordo autorizar a D. Antonio Zabalza, para que sin
perjuicio de las facultades que legalmente corresponden al secretario
del Consejo de Administracidn, otorgue, en su caso, cuantos
documentos publicos o privados sean necesarios para la plena
eficacia juridica de los acuerdos que anteceden, pudiendo subsanar
en los mismos o en los documentos en que se formalicen, cuantos
defectos, errores u omisiones se hubieran cometido que pudieran
impedir su inscripcion total o parcial en el Registro Mercantil.

No existe ningun otro poder para emitir o recomprar acciones de la
Sociedad.

m) Clausulas de indemnizacion

D. Antonio Zabalza, presidente del Consejo de Administracion y
consejero delegado de la Sociedad y D. Pedro Rodriguez, director
general economico-financiero, tienen suscritos sendos contratos de
trabajo con Ercros, S.A. regidos por el Real Decreto 1382/1985, de 1
de agosto, de regulacion de la relacion laboral de cardcter especial
del personal de alta direccion. Dichos contratos prevén una
indemnizacion equivalente a una anualidad de la retribucion total
percibida en el supuesto de: desistimiento por parte de Ercros;
despido disciplinario declarado improcedente; y resolucion del
contrato por voluntad del alto directivo sobre la base de cualquiera
de las causas previstas en el Articulo 10.3 del mencionado Real
Decreto, referidas a modificaciones sustanciales en las condiciones
de trabajo que sean perjudiciales para el alto directivo, impago
reiterado de salarios o cualquier otro incumplimiento grave por la
empresa. En los dos primeros supuestos, Ercros deberd comunicar su
decision con un preaviso de tres meses. En caso de incumplimiento
de dicho preaviso, el alto directivo tendra derecho a una
indemnizacion adicional equivalente a los salarios correspondientes
al periodo incumplido.
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D. Jesus Collantes, director general adjunto a la Presidencia, tiene
firmado un contrato de alta direccion con la compafia en el que, a
efectos indemnizatorios, se remite a lo estipulado en el Estatuto de
los Trabajadores en los casos de despido improcedente.

Ninguno de los restantes consejeros de la Sociedad ni directivos o
empleados tiene suscrito un contrato de trabajo que conlleve
compensacion alguna por la terminacion de sus funciones adicional
a lo previsto en la legislacion laboral.

n) Informe de Gobierno Corporativo

El Informe de Gobierno Corporativo de Ercros, S.A. correspondiente
al ejercicio 2008 se presenta en el documento Anexo 1 a este
Informe de Gestion'.

El Informe de la Politica de Retribucion de los Consejeros de Ercros
correspondiente a 2009, que forma parte del Informe de Gobierno
Corporativo, se presenta en el documento Anexo 2.

! Los Anexos 1y 2 sobre el Informe de Gobierno Corporativo y el Informe de la Politica
de Retribucion de los Consejeros de Ercros se presentan en un documento a parte.
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18.1 SERIES HISTORICAS DEL GRUPO ERCROS

Balance consolidado a 31 de diciembre del Grupo Ercros

Millones de euros

Activo 31-12-08 31-12-07 31-12-06 31-12-05 31-12-04
Activos no corrientes 341,18 525,29 624,32 525,14 256,13
Inmovilizado 306,89 485,29 526,56 459,05 226,42
Otros activos no corrientes 34,29 40,00 97,76 66,09 29,71
Activos corrientes 365,85 423,74 381,46 236,67 108,30
Existencias 112,99 104,19 102,78 70,08 27,03
Deudores 215,34 215,91 212,23 149,65 68,62
Otros activos corrientes 37,52 62,50 26,85 16,94 12,65
Activos no corrientes en venta - 4114 39,60 - -
Total activo 707,03 949,03 1.005,78 761,81 364,43

Pasivo y patrimonio neto

Patrimonio neto 257,20 463,14 359,97 253,87 94,06
De la Sociedad dominante 255,92 462,23 358,00 251,33 93,61
De accionistas minoritarios 1,28 0,91 1,97 2,54 0,45

Pasivos no corrientes 173,90 193,67 232,22 252,36 109,80
Deudas con entidades de crédito 74,61 79,71 123,33 140,38 55,13
Provisiones 50,44 68,76 62,77 71,31 34,11
Impuestos no diferidos y otros 48,85 45,20 46,12 40,67 20,56

Pasivos corrientes 275,93 292,22 413,59 255,58 160,57
Deudas con entidades de crédito 82,91 85,32 174,68 79,63 61,78
Acreedores 130,82 147,45 160,88 106,24 3773
Provisiones y otros 62,20 59,45 78,03 69,71 61,06

Total pasivo y patrimonio neto 707,03 949,03 1.005,78 761,81 364,43
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18.2 SERIES HISTORICAS DE ERCROS, S.A.

Balance consolidado a 31 de diciembre de Ercros, S.A.!

Millones de euros

Activo 31-12-07 31-12-06 31-12-05 31-12-04
Inmovilizado 240,86 289,98 204,98 112,14
Inmovilizaciones materiales 0,80 0,83 0,25 0,26
Inmovilizaciones financieras 240,06 289,15 204,73 111,87
Gastos de establecimiento - - - 0,01
Gastos a distribuir en varios ejercicios - - - 0,01
Activo circulante 149,38 2,35 13,60 13,50
Existencias - - - -
Deudores 149,22 2,18 13,42 12,18
Inversiones financieras temporales 0,01 0,02 0,02 1,27
Tesoreria 0,15 0,15 0,15 0,01
Ajustes por periodificacion - - 0,01 0,04
Total activo 390,24 292,33 218,58 125,65
Pasivo
Fondos propios 363,91 245,05 166,44 93,01
Capital 362,24 258,75 210,52 84,21
Prima de emision 109,15 68,90 7,27 -
Reservas -82,60 -51,35 1,53 41,89
Resultados del ejercicio -24,88 -31,25 -52,88 -33,09
Provisiones para riesgos y gastos 24,09 43,04 48,73 28,24
Acreedores a largo plazo 0,01 0,03 0,18 118
Acreedores a corto plazo 2,23 4,21 3.23 3.22
Total pasivo 390,24 292,33 218,58 125,65

En 2008, la Sociedad ha aplicado por primera vez el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007. Consecuentemente, las Cuentas Anuales de los
ejercicios anteriores no han sido reelaboradas, por lo que no se pueden presentar a efectos comparativos.
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DIRECTORIO

Corporacion

Sede social

Avda. Diagonal, 595
08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009
Fax: (+34) 934 308 073
E-mail: ercros@ercros.es

Oficina del Accionista
Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 934 308 073
E-mail: accionistas@ercros.es

Delegacion de Madrid
Paseo de Recoletos, 27
28004 Madrid

Tel.: (+34) 915 853 800
Fax: (+34) 915 852 300
E-mail: madrid @ercros.es
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Division de Quimica
basica

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 934 308 073

E-mail: quimicabasica@ercros.es

Centro de atencion
al cliente (CAC)

Zona Este:

Tel.: (+34) 902 518 200/300
y (+34) 934 446 682

Zona Oeste:

Tel.: (+34) 902 518 300/400

Fax: (+34) 934 874 058

Exportacion:

Tel.: (+34) 934 445 303/37/43
y (+34) 934 446 675

Fax: (+34) 934 873 445

E-mail: cac@ercros.es

Delegaciones comerciales

Alemania:

Tel.: +49 (0) 6991 508 942
E-mail: middendorf@ercros.de
Francia:

Tel.: +33 140 267 480

E-mail: ercrosfrance @ercros.fr
Italia:

Tel.: +39 028 900 040

E-mail: ercrositalia@ercros.it
Portugal:

Tel.: +351 212 912 401

E-mail: ercros.portugal @ercros.pt

Centros de produccion

Fabrica de Cardona

C/ Los Escoriales, s/n
08261 Cardona (Barcelona)
Tel.: (+34) 938 691 125
Fax: (+34) 938 691 297
E-mail: cardona@ercros.es

Fabrica de Flix

C/ Afores, s/n

43750 Flix (Tarragona)
Tel.: (+34) 977 410 125
Fax: (+34) 977 410 537
E-mail: flix@ercros.es

Fabrica de Palos de la Frontera
Apartado de correos, 284

21080 Huelva

Tel.: (+34) 959 369 200

Fax: (+34) 959 369 193

E-mail: palos@ercros.es

Fabrica de Sabifianigo

C/ Serrablo, 102

22600 Sabinanigo (Huesca)
Tel.: (+34) 974 480 600

Fax: (+34) 974 482 715
E-mail: sabinanigo@ercros.es

Complejo Industrial
de Tarragona

Fabrica de Tarragona

Apartado de correos, 450

43080 Tarragona

Tel.: (+34) 977 548 011

Fax: (+34) 977 547 300

E-mail: complejotarragona @ercros.es

Fabrica de Vila-seca |

Autovia Tarragona-Salou C-31 B,
Km. 6

43480 Vila-seca (Tarragona)

Tel.: (+34) 977 370 354

Fax: (+34) 977 370 407

E-mail: complejotarragona@ercros.es

Division de Quimica
intermedia

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 932 321 460

E-mail: quimicaintermedia@ercros.es

Centro de atencion

al cliente (CAC)

Tel.: (+34) 933 069 320/19/25
y (+34) 934 445 336

Fax: (+34) 932 472 052

E-mail: cac@ercros.es

Delegacion comercial

China:
Tel.: +85 231 494 521
E-mail: ercros@netvigator.com

Departamento de Innovacion

y Tecnologia

Poligono Industrial Baix Ebre, Calle A
43897 Tortosa (Tarragona)

Tel.: (+34) 977 597 207

Fax: (+34) 977 597 095

E-mail: quimicaintermediait@ercros.es

Centros de produccion

Fabrica de Almussafes
Poligono Industrial Norte
Ctra. C-3320, Km. 41,200
46440 Almussafes (Valencia)
Tel.: (+34) 961 782 250

Fax: (+34) 961 784 055
E-mail: almussafes@ercros.es

Fabrica de Cerdanyola

C/ Santa Anna, 105

08290 Cerdanyola del Valles
(Barcelona)

Tel.: (+34) 935 803 353

Fax: (+34) 935 805 409
E-mail: cerdanyola@ercros.es



Fabrica de Tortosa

Poligono Industrial Baix Ebre, Calle A
43897 Tortosa (Tarragona)

Tel.: (+34) 977 454 022

Fax: (+34) 977 597 101

E-mail: tortosa@ercros.es

Division de Plasticos

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 933 230 554

Fax: (+34) 933 237 921
E-mail: plasticos@ercros.es

Centro de atencion

al cliente (CAC)

Tel.: (+34) 933 231 104/839
Fax: (+34) 934 517 802
E-mail: cac@ercros.es

Centros de produccion

Complejo Industrial de Tarragona
Fabrica de Vila-seca Il

Ctra. de la Pineda, Km. 1

43480 Vila-seca (Tarragona)

Tel.: (+34) 977 390 611

Fax: (+34) 977 390 162

E-mail: complejotarragona @ercros.es

Fabrica de Monzon

Ctra. Nacional 240, Km. 147
22400 Monzon (Huesca)
Tel.: (+34) 974 400 850
Fax: (+34) 974 401 708
E-mail: monzon@ercros.es

Division de Farmacia

Sede y fabrica de Aranjuez
Paseo del Deleite, s/n

28300 Aranjuez (Madrid)

Tel.: (+34) 918 090 340

Fax: (+34) 918 911 092

E-mail: aranjuez@ercros.es

Departamento comercial
Tel.: (+34) 918 090 344

Fax: (+34) 918 923 560
E-mail:
farmaciacomercial@ercros.es

Division de
Alimentacion animal

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 934 308 073
E-mail:

alimentacionanimal @ercros.es

Centro de atencion
al cliente (CAC)
Tel.: (+34) 902 518 100
y (+34) 934 446 683
Fax: (+34) 934 874 058
y (+34) 934 873 445
E-mail: cac@ercros.es

Centros de produccion

Fabrica de Cartagena

C/ Los Parales, s/n

Valle de Escombreras

30350 Cartagena (Murcia)
Tel.: (+34) 968 333 400

Fax: (+34) 968 333 408
E-mail: cartagena@ercros.es

Fabrica de Flix

C/ Afores, s/n

43750 Flix (Tarragona)
Tel.: (+34) 977 410 125
Fax: (+34) 977 410 537
E-mail: flix@ercros.es

Division de Tratamiento
de aguas

Sede

Avda. Diagonal, 595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 934 532 179

Fax: (+34) 934 537 350

E-mail: tratamientoaguas@ercros.es

Centro de atencion
al cliente (CAC)

Tel.: (+34) 934 532 179
Fax: (+34) 934 537 350
E-mail: cac@ercros.es

Centro de produccion

Fabrica de Sabifianigo

C/ Serrablo, 102

22600 Sabinanigo (Huesca)
Tel.: (+34) 974 498 000

Fax: (+34) 974 498 006
E-mail: sabinanigo@ercros.es

Division de Emulsiones

Sede y fabrica

de Recklinghausen
Alte GrenzstraBe, 153
45663 Recklinghausen
Alemania

Tel.: +49 (0) 236 166 050
Fax: +49 (0) 236 166 0555
E-mail: info@ercros.de

Departamento comercial

Tel.: +49 (0) 2361 660 50
E-mail: info@ercros.de
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Este Informe Anual, cuya tirada consta de 1.000 ejemplares,
se edito en Barcelona en marzo de 2009.
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© Ercros, S.A. Marzo de 2009
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Para mas informacion:
Secretaria General de Ercros:
Avda. Diagonal, 595, 2° planta
08014 Barcelona

Tel.: +34 934 393 009

Fax: +34 934 308 073

E-mail: accionistas@ercros.es
WWW.Ercros.es






