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El present informe anual conteé I'informe de gestio i el quadre més rellevants del comptes anuals
del Grup Ercros, corresponents a I'exercici tancat el 31 de desembre del 2017, que van ser aprovats
per unanimitat pel consell d'administracio el 23 de febrer del 2018, previ informe favorable de la
comissio d'auditoria reunida el mateix dia.
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1 Carta del president

Senyors i senyores accionistes:

L'exercici 2017 ha estat decisiu per al Grup Ercros perque hem
culminat amb exit I'adaptacio tecnologica dels processos de
fabricacio de clor i sosa caustica. Aquesta adaptacio, els recordo,
ha estat motivada per la prohibici¢ europea d'utilitzar la tecnologia
de mercuri en les planta electrolitiques més enlla de I'11 de
desembre del passat exercici.

El canvi de tecnologia ha tingut importants efectes en la divisio
de derivats del clor d'Ercros, que suposa el 64% de la facturacio de
la companyia. Aquest canvi ha comportat el cessament d'activitat
de: dues plantes de produccio de clor amb tecnologia de mercuri;
dues plantes de derivats clorats; i la fabrica que proveia la mateéria
primera (clorur sodic) als processos electrolitics.

Per reorganitzar |'activitat després d'aquests tancaments i preservar
la rendibilitat d'Ercros, varem posar en marxa el Pla Act, que preveu
una inversio total de 67,4 milions d'euros i del qual n'hem culminat
la primera fase el 2017. La principal actuacio continguda en aquest
pla ha estat I'ampliacio de la capacitat de les plantes de produccio
de clor amb tecnologia de membrana, que esta considerada com

a millor tecnologia disponible i, per tant, no esta afectada per la
prohibicio de la Unié Europea. També hem ampliat la planta de PVC
i hem construits tres noves plantes de derivats clorats.

Amb aquestes actuacions, ens hem posicionat com el primer
productor espanyol de clor, sosa caustica, hipoclorit sodic i acid
clorhidric, i el segon productor de PVC. Recentment, a la vista

de la bona marxa dels mercats de sosa i de derivats del clor, hem
anunciat una nova ampliacio de la capacitat de produccio de
clor que ens permetra assolir, a finals del 2018, un volum total de
191.000 tones.

Durant el passat exercici també varem emprendre importants
inversions en la divisié de farmacia, que ens han permés augmentar
la capacitat instal-lada de les principals arees de produccio d'aquest
negoci: fermentacio, sintesi i esterilitzacio.

En el seu conjunt, el volum d'inversions executat el 2017 ha
arribat als 44,67 milions d'euros, una xifra notable i que reportara
significatius augments en la productivitat de la companyia.

El bon comportament dels nostres mercats el 2017 —la seva
fortalesa va ser més que suficient per contrarestar I'impacte de
I'escalada de preu de les nostres principals materies primeres— va
propiciar 'obtencio del tercer millor resultat de la historia d'Ercros
(44,49 milions d'euros), fins i tot després de tenir en compte els
costos de I'esmentada reestructuracio de la divisio de derivats

del clor, que han ascendit a 21,73 milions d'euros. Aquests costos
inclouen les indemnitzacions laborals derivades de I'expedient
d'acomiadament col-lectiu, que va ser acordat amb els sindicats i
que ha afectat 105 persones, a les quals hem ofert la possibilitat de
recol-locar-se en altres centres de treball de I'empresa, aixi com les
despeses de desmantellament de les instal-lacions que s'han tancat
i la remediacio ambiental corresponent.

Tot i el repte industrial i financer plantejat, en el 2017 vam complir
amb escreix les condicions establertes a la politica de retribucio a
I'accionista, de manera que el consell d'administracid ha acordat
proposar a la junta d'accionistes el pagament d'un dividend de 0,05
euros per accio amb carrec a I'esmentat exercici, per un import total
de 5,55 milions d'euros, equivalent a un desemborsament del 12,5%
del benefici consolidat del 2017. Paral-lelament, la Societat esta
comprant accions propies per amortitzar, per valor de 10,02 milions
d'euros, per a completar la retribucié total de 15,57 milions d'euros,
equivalent al 35% del benefici del 2017, que és el desemborsament
maxim conjunt establert a la politica de retribucio a l'accionista per
a aquest any.

A la junta ordinaria d'accionistes, celebrada al juny del 2017, es van
aprovar totes les propostes d'acords de I'ordre del dia. Entre elles cal
destacar la ratificacio de la politica de retribucio a I'accionista per al
periode 2017-2020 i el nomenament per cooptacio de la consellera
independent Carme Moragues Josa. Amb aquest nomenament, dels
cinc membres que componen el consell, dos son dones enquadrades
en la categoria d'independents i representen el 40% del consell.
Hem aconseguit doncs superar, amb tres anys d'antelacio, I'objectiu
de diversitat de genere fixat en el codi de bon govern de les
empreses cotitzades, que proposa que el nombre de conselleres
representi almenys el 30% del total de membres del consell el 2020.

En el camp de la sostenibilitat, cal destacar la reduccio dels principals
indexs mediambientals: I'index d'emissions, que s'ha reduit en un
10%, i I'index de les emissions directes de gasos d'efecte hivernacle,
que ha descendit un 3,2%. També el 2017 es va reduir I'index general
de freqliéncia d'accidents, en aquest cas un 15,5%.
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Carta del president

L'opcio de potenciar la tecnologia de membrana en els processos
de produccio de clor, a més de complir amb la normativa
mediambiental al evitar les emissions de mercuri, ens ha permes
ser més eficients ja que aquesta tecnologia consumeix finsa un
30% menys d'electricitat. Una quiestio especialment important en
les plantes electrolitiques, que son grans demandants d'aquesta
matéria primera. La reduccio del consum eléctric és positiva per a
la sostenibilitat, perd també per a la competitivitat d'Ercros ja que
en el passat I'electricitat va arribar a suposar fins a la meitat dels
costos de produccid de la divisio de derivats del clor.

L'aposta d'Ercros pel «verd» també esta molt present en el
desenvolupament de nous productes, com les noves gammes
ErcrosBio PHA, un bioplastic d'origen vegetal, reciclable,
compostable i que es biodegrada en contacte amb el medi aquatic,
fet que contribueix a reduir les deixalles marines, i ErcrosGreen+,
unes resines amb unes emissions de formaldehid tan baixes com les
de la fusta natural. El 2017, també hem presentat al mercat la nova
gamma de compostos per emmotllar, Carbaicar HD, d'alta qualitat
per a la fabricacio de peces complexes.

Per a I'exercici en curs, estimem que continuara la pressio a l'alca
en els preus, especialment els de la sosa caustica i el PVC, afavorits
per la disminucio global de I'oferta en un context de creixement
del PIB. Aixi mateix, ens beneficiarem de la posada en servei de les
inversions executades en la primera fase del Pla Act.

La reduccio de costos fixos —despeses de personal, operatius i de
manteniment— prevista la reestructuracio de la divisio de derivats
del clor s'esta complint segons el previst i les noves plantes han
entrat en funcionament sense incidencies operatives destacades.

L'inici de I'exercici 2018 va marcar el comencament de la segona
fase del Pla Act, que compren inversions per augmentar la capacitat
de produccio de pentaeritritol i de les pastilles per al tractament de
I'aigua de piscina. Segons les previsions actuals, totes dues inversions
hauran finalitzat un any abans del termini inicialment previst (2020)
ates que la primera d'elles pot estar operativa a finals d'aquest any

i la segona, al llarg del 2019.

Antonio Zabalza Marti
President i conseller delegat d'Ercros

Barcelona, 23 de febrer del 2018
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2 Situacio del Grup

2.1. Estructura organitzativa

Els organs de govern de la societat Ercros, SA («a Societat»

o «Ercros») son la junta general d'accionistes i el consell
d'administracio, i dins d'aquest les dues comissions de supervisio

i control: la comissio d'auditoria i la comissio de nomenaments i
remuneracio. L'0rgan de gestio operativa és I'ecofin i I'organ de
seguiment i control de I'evolucio dels negocis és el comite de direccio.

a) La junta general d'accionistes

El 23 de juny del 2017, la Societat va celebrar la junta general
ordinaria d'accionistes. En el seu ordre del dia es van incloure, a més
de les propostes preceptives o habituals —aprovacio dels comptes
anuals, reeleccid de l'auditor extern, votacid consultiva de I'informe
sobre remuneracions dels consellers, autoritzacio per adquirir
accions propies i delegacio de facultats en el consell i en el secretari
per a I'execucio dels acords— les seglients propostes:

— El pagament d'un dividend de 0,04 euros bruts per accio, que
representa un desemborsament (payout) del 9,8% del benefici
consolidat obtingut pel Grup Ercros el 2016, que va ser de
44.734.084 euros [veure el capitol 10.1 b)].

— Una reducci¢ del capital social, per import de 932.058 euros,
per amortitzar les 3.106.860 accions propies que posseia la
Societat, representatives del 2,723% del capital social, que van
ser adquirides en el marc del primer programa de recompra
d'accions propies, amb un cost d'adquisicio de 9.000 milers d'euros
[veure el capitol 9].

— La ratificacio de la politica de retribucid a I'accionista aprovada,
el 28 d'abril del 2017, pel consell d'administracid per als exercicis
compresos entre el 2017 i el 2020 [veure el capitol 10.1 a)].

— La ratificacio del nomenament per cooptacio de la consellera
independent Carme Moragues Josa, realitzat pel consell
d'administracio el 21 de marg del 2017 [veure el subapartat b)
segiient].

La junta ordinaria d'accionistes va aprovar totes les propostes
d'acords de I'ordre del dia. Van concorrer a la junta 8.860 accionistes
titulars de 81.372.466 accions, que van representar el 71,325%

del capital subscrit amb dret a vot, del qual un 17,720% va estar
present i un 53,605% va estar representat.

La Societat va abonar una prima bruta de 0,005 euros bruts/ accié als
accionistes que hi van ser presents o representats en aquesta junta.

b) El consell d'administracio

Com s'ha dit en el subapartat a) anterior, la junta ordinaria
d'accionistes va ratificar el nomenament per cooptacio de la
consellera independent Carme Moragues Josa, que havia estat
nomenada pel consell d'administracio el 21 de marg del 2017 per
cobrir la vacant sorgida arran de la mort de Jordi Daga Sancho,
previ informe favorable de la comissio de nomenaments

i remuneracio.

En el mateix consell del 21 de marg, es va nomenar la Sra. Moragues
Josa com a consellera coordinadora, presidenta de la comissio
d'auditoria i vocal de la comissié de nomenaments i remuneracio.

La consellera independent, Lourdes Vega Fernandez, va mantenir el
lloc de consellera coordinadora suplent que ostentava des del 9 de
novembre del 2016.

Després de la incorporacié de la Sra. Moragues Josa, el consell
d'administracio va quedar configurat de la manera:

— Conseller executiu: Antoni Zabalza Marti.

— Consellers enquadrats en la tipologia d'«altres consellers externsy:
Laureano Roldan Aguilar i Eduardo Sanchez Morrondo.

— Conselleres independents: Lourdes Vega Fernandez i Carme
Moragues Josa.

El carrec de secretari no conseller el continua exercint Daniel Ripley
Soria.

El 2017, el consell es va reunir en nou ocasions, sis amb assisténcia
fisica dels consellers i tres per escrit i sense sessio. En vuit reunions
van assistir tots els consellers i en una d'elles el conseller absent va
delegar el seu vot en un conseller no executiu.

En la seva sessio del 21 de desembre del 2017, el consell
d'administracio va aprovar la politica de diversitat del consell en la
qual s'estableixen els criteris que s'han de tenir en compte en els
processos de seleccid de nous membres del consell d'administracio
i de les comissions de supervisio i control, per tal de promoure i
incentivar la diversitat del consell. Segons aquesta politica, aquests
criteris son: la no discriminacio, la igualtat de tracte i la diversitat
de genere, formacid i experiéncies laborals.

Aquesta politica de diversitat arriba per completar la politica de
seleccio de consellers, aprovada pel consell el 18 de febrer del 2016.
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(i) Comissio d'auditoria

Com s'ha indicat en el subapartat b) anterior, el consell
d'administracio en la seva sessio del 21 de marg del 2017 va nomenar
presidenta de la comissio d'auditoria a la consellera independent,
Carme Moragues Josa. Entre el 10 de gener i el 21 de marg del 2017,
aquest lloc, que havia ocupat el conseller Jordi Daga Sancho fins que
va morir, va ser ocupat temporalment per Lourdes Vega Fernandez.

Actualment, la composicié de la comissié d'auditoria és la segient:
— Presidenta: Carme Moragues Josa, consellera independent.

— Vocals: Laureano Roldan Aguilar, conseller enquadrat en
la tipologia d'«altres consellers externsy, i la Lourdes Vega
Fernandez, consellera independent.

El carrec de secretari de la comissio d'auditoria el continua exercint
Josep Rovira Pujals, qui és al seu torn director d'administracio d'Ercros.

Al llarg del 2017, la comissio d'auditoria mantenir cinc reunions, en
quatre de les reunions hi van assistir tots els seus membres i, en una
d'elles, el conseller absent va delegar el seu vot.

El 26 de juliol del 2017, el consell d'administracid va aprovar la
creacio del comité de compliment, que esta integrat per Xavier
Alvarez Garcia —director del servei d'auditoria interna— i per
Asuncion Loste Madoz —directora del servei juridic. El comite de
compliment depen de la comissio d'auditoria i les seves funcions es
troben descrites en el capitol 5.1.

De la comissio d'auditoria també en depén el servei d'auditoria
interna, que esta dirigit pel Sr. Alvarez Garcia.

Composicidé del consell d'administracio al 31-12-17

(i) Comissio de homenaments i remuneracio

El 21 de marg del 2017, es va produir la incorporacio de Carme
Moragues Josa com a vocal de la comissié de nomenaments. De tal
manera, que la composicio actual d'aquesta comissio és la seglient:

— Presidenta: Lourdes Vega Fernandez, consellera independent.

— Vocals: Eduardo Sanchez Morrondo, conseller enquadrat en la
tipologia d'«altres consellers externsy, i Carme Moragues Josa,
consellera independent.

El carrec de secretari de la comissid de nomenaments i remuneracio
el continua exercint Joaquin Sanmartin Mufiz, qui és al seu torn
director de recursos humans d'Ercros.

El 2017, la comissio va celebrar tres reunions a les quals hi van
assistir tots els seus membres.

Conseller Carrec Tipologia Comissions Ultim nomenament

Antonio Zabalza Marti President i conseller delegat Executiu - 10-06-16

Laureano Roldan Aguilar Conseller Altres externs Auditoria 10-06-16

Eduardo Sanchez Morrondo Conseller Altres externs Nomenaments i remuneracio 10-06-16

Lourdes Vega Fernandez Consellera coordinadora Independent Auditoria i nomenaments 10-06-16
suplent i remuneracio

Carme Moragues Josa Consellera coordinadora Independent Auditoria i nomenaments 21-03-17

i remuneracio

Daniel Ripley Soria

Secretari no conseller
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¢) Ecofin

Es I'drgan que assegura la posada en practica i el sequiment dels
acords adoptats pel consell d'administracio, realitza un control
periodic de I'evolucio dels negocis i aprova I'execucio de les
inversions i el financament del Grup.

Esta format pel conseller delegat, els directors generals de negocis
i economic-financer, i la secretaria general. Aquest organ es
reuneix amb una frequéncia quinzenal i sempre que la situacio ho
requereixi.

La composicio de I'ecofin es va modificar I'1 d'octubre del 2017 al
incorporar-se Agustin Franco Blasco, director general de negocis,
en substitucio de José Mufiz Alvarez, que va deixar Ercros amb
motiu de la seva jubilacio.

d) Comiteé de direccio

Es I'0rgan encarregat del sequiment mensual de I'evolucio dels
negocis.

Esta format pel conseller delegat, els directors generals, els
directors de les tres divisions i els directors de la secretaria general,
administracio, finances, per al desenvolupament sostenible,
recursos humans i sistemes d'informacio. A les sessions del comite
de direccio son convidats altres responsables del Grup, com els
directors comercials de les principals activitats.

L'1 d'octubre del 2017, com a conseqiiéncia del nomenament
d'Agustin Franco Blasco com a director general de negocis, el carrec
de director de la divisio de derivats del clor —que aquest exercia fins
al seu nomenament— va ser ocupat per Francisco Espafia Maraver,
fins a la data director industrial d'aquesta divisio.

Al llarg de I'any, el comite de direccio es va reunir en 11 ocasions.

2.2. Estructura industrial

El grup industrial Ercros («el Grupn» o «el Grup Ercros») esta
diversificat en tres segments de negoci: la divisio de derivats del
clor, unitat estrategica de negoci que té com a nexe comu el clor;
la divisio de quimica intermedia, centrada en la quimica del
formaldehid, a partir del qual es fabrica la resta de productes que
componen el seu portafoli, i la divisié de farmacia, que es dedica a
la fabricacio de principis actius farmacéutics («API» per les sigles en
anglés de active pharmaceutical ingredients).

El 31 de desembre del 2017, el Grup tenia 10 centres productius tots
ells situats a Espanya.

a) Reestructuracio industrial de la divisio de derivats del clor

El 2017, el Grup ha empres una important reestructuracié de la
produccio de clor i sosa caustica que ha afectat quatre de les sis
fabriques de la divisio de derivats del clor. Aquesta reestructuracid
¢és conseqliencia de la prohibicié de produir clor amb tecnologia de
mercuri a Europa acordada per la Unié Europea, a partir de I'11 de
desembre del 2017 [veure I'apartat 2.3 f) (iii) seglent].

Aquesta prohibicié ha suposat una disminucio de la capacitat

de produccio de clor de al voltant d'un 7% a Europa. En el cas
d'Espanya, l'efecte ha estat més significatiu en reduir la capacitat en
un 60%. Mentre que per al Grup, la reduccio ha estat del 44,7%.

Per reorganitzar I'activitat després del tancament de les plantes de
produccio de clor amb mercuri i preservar la rendibilitat del Grup, el
2016, es va posar en marxa el Pla Act [veure |'apartat 2.3 b) segiient]
que ha permes —entre altres actuacions— I'ampliacio de la capacitat
de les plantes de produccio de clor amb tecnologia de membrana,
que esta considerada com a millor tecnologia disponible i, per tant,
no esta afectada per la prohibicié de la Uni¢ Europea.

D'acord amb el que preveu aquest pla, al llarg del 2017, el Grup
ha dut a terme les segiients actuacions orientades a reestructurar
industrialment la produccié de clor i derivats:

— EI 26 de maig, va entrar en funcionament un nou reactor de PVC
a la fabrica de Vila-seca Il —que va substituir a un antic—amb la
consegiient ampliacio de capacitat de produccié a 20.000 t/any
fins a totalitzar les 200.000 t/any.

— EI10 de desembre, va parar la planta d'electrolisi de clor-sosa de
la fabrica de Flix i, simultaniament, també van parar les plantes
d'hipoclorit sodic i acid clorhidric d'aquest centre, de manera que
I'activitat del centre ha quedat reduida a la produccio de fosfat
dicalcic en regim de maquila.
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— EI'4 de desembre, va parar la planta d'electrolisi de clor-sosa

amb tecnologia de mercuri de la fabrica de Vila-seca | i,

el 17 de desembre, va entrar en funcionament I'ampliacid

—en 65.000 t/any— de la capacitat de produccio de la planta
d'electrolisi de clor-sosa amb tecnologia de membrana, de
manera que la capacitat de produccio de clor-sosa actual
d'aquest centre és de 120.000 t/any. Al llarg de I'any, també es
van posar en marxa les noves plantes d'hipoclorit sodic, acid
clorhidric i concentracio de sosa, i es van instal-lar nous equips
eléctrics en aquest centre.

El 15 de desembre, va deixar d'operar la fabrica de Cardona,
la seva activitat era I'extraccio i purificacio del clorur sodic
(sal comuna) que s'utilitzava com a mateéria primera en les
plantes d'electrolisi, ja tancades.

El 8 de febrer del 2018, es va posar en marxa a la fabrica de
Sabifianigo I'ampliacio —en 15.000 t/any— de la capacitat
de la planta d'electrolisi de clor-sosa amb tecnologia de
membrana, després de la qual la capacitat de produccio

de clor d'aquest centre s'eleva a 45.000 t/any.

Estructura industrial

b) Noves plantes a la divisio de farmacia

Al gener del 2017, va entrar en funcionament un nou fermentador
per produir eritromicines i acid fusidic a la fabrica d'Aranjuez, que
ha permes augmentar la capacitat de fabricacio d'aquests productes
en un 20%.

També en aquesta fabrica, el 26 d'abril, es va inaugurar una nova
planta d'API que esta dedicada a la fabricacio de fosfomicina esteril
perd que esta preparada per fabricar també altres productes estérils.
La capacitat de la nova planta permet triplicar la produccio anual de
fosfomicina esteril.

Aquesta actuacio s'ha completat amb la posada en marxa,

al desembre, de I'ampliacio de la planta de sintesi que permet
augmentar en un 15% la produccié de fosfomicina i derivats
de l'eritromicina.

De tal manera que, durant el passat exercici, les principals arees
de produccio d'API a la fabrica d'Aranjuez —fermentacid, sintesi i
esterilitzacio— van augmentar la seva capacitat instal-lada, fet que
concorda amb la fortalesa de la demanda dels productes d'aquesta
divisio.

Divisions Centres

Productes Aplicacions

Derivats del clor

Flix, Monts¢, Tarragona,
Sabifanigo, Vila-seca |
i Vila-seca ll

Acid clorhidric Industria en general

ATCC Aigua de piscines

Clor Fabricacio de derivats
Clorat sodic Blanqueig de pasta de paper
Clorit sodic Tractament d'aiglies

EDC Fabricacio de VCM

Hipoclorit sodic
Potassa caustica
PVC

Sosa caustica
VCM

Tractament d'aiglies
Industria quimica
Construccio
Industria en general
Fabricacio de PVC

Quimica intermédia

Almussafes, Cerdanyola

Coles i resines

Industria de la fusta

i Tortosa Compostos per emmotllar Sanitaris i material eléctric
Formaldehid Fabricacio de derivats
Formiat sodic Industria de I'adobament
Paraformaldehid Resines
Pentaeritritol Pintures
Farmacia Aranjuez Acid fusidic Infeccions cutanies

Eritromicines
Fosfomicines

Antibiotics
Antibiotics
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2.3. Funcionament

a) Missio i principis

El Grup Ercros té com a proposit general la consolidacié d'un grup
industrial solid i durador, que contribueixi a la riquesa i al benestar
de la societat, que correspongui a la confianca que hi han dipositat
els seus accionistes i que permeti desenvolupar plenament la
capacitat personal i professional dels que l'integren.

L'actuacio del Grup, dirigida a incrementar el valor d'aquest, esta
guiada per tres principis basics: (i) maxima seguretat per als seus
empleats, veins i instal-lacions; (ii) absolut respecte per I'entorn;
i (iii) satisfaccio de les necessitats dels seus clients i qualitat total
dels seus productes.

b) Estratégia empresarial

El Grup Ercros defineix la seva estratégia empresarial en plans
plurianuals que estableixen les mesures que s'han d'adoptar per
augmentar la productivitat i I'eficiéncia en I'is dels seus recursos.

Els tres grans objectius estrategics del Grup a llarg termini son:

— Conformar un grup quimic amb preséncia internacional, eficient,
sanejat i rendible.

— Aconseguir instal-lacions productives, industrialment integrades,
de dimensio europea i situades en ubicacions eficients.

— Especialitzar el seu portafoli en productes d'alt valor afegit,
que presentin avantatges competitius per al Grup i que tinguin
expectativa de creixement.

El Pla Act

L'estratégia en el curt i mitja termini del Grup esta definida en el
pla d'adaptacio al canvi tecnologic («Pla Acty), que abasta el periode
2016-2020 i conté actuacions per import de 67.440 milers d'euros,
3.740 milers d'euros més que els inicialment previstos, amb un
periode mitja de retorn de dos anys.

Com s'ha dit en l'apartat 2.2 a) anterior, aquest pla es va dissenyar,
principalment, per fer front al canvi tecnologic derivat de la
prohibicio europea de produir clor amb tecnologia de mercuri,

perd també inclou altres actuacions per augmentar la capacitat de
fabricacio de aquells productes amb instal-lacions proximes a arribar
al 100% de la seva capacitat.

El Pla Act esta estructurat en dues fases: (i) la primera que ha
abastat el periode 2016-2017 i esta totalment executada; i (ii) la
segona fase que abasta el periode 2018-2020 i esta en execucio.

Les actuacions escomeses en la primera fase del pla son les
comentades en |'apartat 2.2 anterior, menys la nova planta de
produccid de fosfomicina esteril a la fabrica d'Aranjuez la inversio de
la qual va ser aprovada amb anterioritat a la posada en marxa

del Pla Act.

El 2018, s'ha iniciat I'execucid de les inversions previstes en la
segona fase, que son:

— L'ampliacio de la capacitat de producci¢ de la planta d'ATCC a la
fabrica de Sabifdnigo.

— L'ampliacio de la capacitat de produccio de pentaeritritol a la
fabrica de Tortosa.

La reestructuracio industrial de la producci¢ de clor ha comportat
I'aplicacio d'un expedient d'acomiadament collectiu que ha afectat
105 persones. Totes elles han rebut una oferta de recol-locacio

en algun altre centre del Grup, en virtut de les 149 sol-licituds de
jubilacio parcial voluntaria rebudes [veure el capitol 3.4 ¢)].

El cost estimat de la reestructuracio ascendeix a 21.732

milers d'euros, dels quals 11.000 milers d'euros, en concepte
d'indemnitzacions laborals i els 10.732 milers d'euros restants,
en concepte de desmantellament de les instal-lacions que s'han
tancat i la remediacié ambiental corresponent.

La menor capacitat de produccio de clor instal-lada a Europa
—comentada en I'apartat 2.2 a) anterior— aixi com les bones
perspectives del mercat de la sosa i dels derivats del clor per
als propers anys han fet que el Grup estigui estudiant un nou
increment de la capacitat de produccio de clor i sosa [veure
el capitol 7].
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Situacio del Grup

Esquema del procés del clor-sosa

UNITAT
ELECTROLITICA

SOSA
CAUSTICA
Electricitat e Jeosessased > .
Sal
comuna CLOR

¢) Model de negoci

(i) Cadena del clor-sosa

El clor és el nexe comu de la divisio de derivats del clor. El clor

i la sosa caustica s'obtenen simultaniament en el mateix procés

de produccio a partir de clorur sodic dissolt en aigua (salmorra)

i electricitat, en una proporcid d'1 tona de clor per 1,1 tona de sosa.
Aquest conjunt és el que es coneix com la unitat electrolitica (¢ECU»).

La sosa caustica és un producte quimic basic, altament reactiu,
utilitzat ampliament en la industria i amb una demanda que presenta
un creixement equivalent a 1,5 vegades el creixement del PIB.

El marge de la sosa, producte que es comercialitza a nivell mundial,
ve determinat pel preu que en cada moment té 'energia electrica,
que suposa al voltant del 46% dels costos de produccio de la ECU.

Per motius de seguretat i eficiencia econdomica, la major part

del clor produit es consumeix en el mateix lloc de produccid al
obtenir-se en forma de gas i ser altament reactiu. Aproximadament,
un 60% del clor que produeix el Grup s'autoconsumeix per fabricar
productes derivats (hipoclorit sodic, acid clorhidric, ATCC i la cadena
EDC/VCM/PVC) i la resta se subministra per canonada al client
Covestro.

Mercat

Mercat

DE LA SOSA Autoconsum

CAUSTICA

Hipoclorit
sodic

Autoconsum
Acid Mercat ‘
clorhidric .
DERIVATS v
Fosfat /
DEL CLOR dicalcic "

Roca fosforica

Etile

El principal Us del clor a nivell mundial és la fabricacié de PVC. El
PVC és un termoplastic ampliament demandat a nivell mundial i
té l'avantatge, enfront d'altres plastics derivats del etil¢, que el clor
entra a formar part en la seva composicio a través de I'EDC, el que
fa que sigui el plastic menys depenent de I'etile . El clor representa,
aproximadament, un 60% del pes del PVC.

La produccié de PVC es pot realitzar a partir d'un producte
intermedi, I'EDC, que ja incorpora I'etilé i el clor. De fet, en la
fabricacio de PVC, el Grup utilitza tant EDC produit internament
com EDC comprat. L'eleccid d'una o altra opcio depén de diversos
factors: (i) del cost de I'electricitat; (i) del cost de I'etilé; (iii) del cost
de I'EDC extern; (iv) del preu de la sosa i (v) de la disponibilitat i
necessitats de clor per a la fabricacio d'altres derivats. A la vista de
la situacio de cada un d'aquests factors, el Grup decideix en cada
moment quina és la millor opcio.

L'evolucio del PVC esta lligada a la marxa de la construccio, el seu
principal mercat. El marge d'aquest producte ve determinat pel preu
de I'etilé, que suposa al voltant del 60% dels seus costos totals o, si
escau, pel preu de I'EDC extern, que suposa el 30% dels seus costos
totals. No obstant aixo, per comprendre la rendibilitat final del

PVC s'ha de considerar I'ECU en el seu conjunt, computant tant els
ingressos i les despeses derivades de la fabricacio del PVC com els
de la sosa caustica que es coprodueix amb el clor incorporat al PVC.
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El 2017, I'augment del volum de clor demandat per Covestro —en
I'actual context de menor disponibilitat de producte— ha portat al
Grup a redistribuir el clor que produeix augmentant la proporcid

de clor que destina a Covestro i reduint la proporci¢ de clor que es
consumeix internament en la cadena EDC/VCM/PVC. Atés que —amb
la posada en marxa del nou reactor [veure I'apartat 2.2 a) anterior]—
el volum de producci¢ de PVC ha augmentat, el corresponent EDC
que demana aquesta cadena s'ha satisfet augmentant la compra

de producte extern. En aquest sentit, I'oferta d'EDC és abundant i
competitiva, ates que en determinats mercats la demanda de sosa
és superior a la de PVC, de manera que existeix oferta d'EDC a preus
competitius en servir aquest producte per donar sortida al clor
coproduit amb la sosa.

El 16 de marg del 2017, Ercros i Covestro van signar un nou
contracte de subministrament de clor fins a finals del 2020.
Posteriorment, I'11 de desembre, Covestro va anunciar la seva
intencio de posar en marxa el 2020 una planta propia de produccio
de clor a la seva fabrica de Tarragona, el que comportara per al
Grup una nova redistribucio del clor que produeixi a partir d'aquest
moment en favor de I'Us intern, tornant d'aquesta manera a
I'escenari inicialment contemplat quan es va posar en marxa

el Pla Act [veure el capitol 5.2 a) (vii)].

El principal repte de la divisio de derivats del clor pel 2018 ¢s
compensar la perdua de contribucié per la menor disponibilitat de
clor i sosa de produccio propia, mitjancant (i) la reduccio dels costos
fixos de personal, operacio i d'estructura —corresponents a les
plantes de produccio de clor amb mercuri de Flix i Vila-seca | i de la
fabrica de produccio de sal de Cardona que han estat tancades—

i (i) mitjangant la millora en la ratio d'utilitzacio de les plantes de
produccio de clor amb membranes, que €s superior al de les plantes
de mercuri.

En el mitja termini, el repte de la divisié és augmentar el marge
conjunt del PVC i la seva sosa associada, i dels altres derivats clorats
en un context de preus de l'electricitat poc competitius a nivell
europeu sobre la base d'una diferenciacio qualitativa en qualitat

i fiabilitat de subministrament respecte de la competéncia.

La principal matéria primera usada per la divisio de derivats del clor
és I'energia electrica, el seu cost es fixa usant com a base el preu
d'adjudicacio de les cassacions diaries d'energia realitzades per Red
Eléctrica de Espana («REE») al qual cal afegir els costos regulats.

Si bé el mercat de la sosa té caracter europeu, el cost electric de
produccio és propi del mercat ibéric, de manera que el preu de
I'electricitat és un component que afecta la competitivitat del Grup.

D'altra banda, des de 2008, el Grup ha anat percebent una
retribucio pel servei d'interrompibilitat que presta a REE, i que
consisteix en la possibilitat que té aquesta empresa d'interrompre el
subministrament eléctric a determinades fabriques del Grup en els
casos en queé la situacio de generacio i demanda d'energia electrica
aixi ho requereixi. Des del 2015, I'import que paga REE pel servei
d'interrompibilitat es fixava amb caracter anual mitjangant una
subhasta que tenia lloc amb anterioritat a I'inici de I'exercici natural.
No obstant aixo, I'iltima subhasta, celebrada el desembre del 2017,
va ser nomes per als cinc primers mesos del 2018, temps estimat
pel Govern per desenvolupar una nova reglamentacio que adeqi
I'actual servei d'interrompibilitat als estandards técnics i economics
d'altres serveis similars europeus. Fs d'esperar que, amb antelacio

a la finalitzacio d'aquesta fase transitoria (gener-maig), es realitzi
una altra subhasta per a la resta de I'any, s'implanti un sistema

de retribucio equiparable o una combinacio de tots dos [veure el
capitol 5.2 a) (vi)].

L'altra materia primera del procés de produccio de clor i sosa
caustica és el clorur sodic. Fins ara, les plantes d'electrolisi amb
mercuri del Grup utilitzaven el clorur sddic produit a la fabrica de
Cardona, la seva insuficient puresa per a les plantes d'electrolisi de
membranes va ser el que va motivar el tancament d'aquest centre.
Preveient aquesta situacio, Ercros ha subscrit contractes a molt
llarg termini (20 anys) per garantir-se el subministrament d'aquest
aprovisionament amb la qualitat requerida i a preus competitius
[veure el capitol 5.2 a) (vi)].

A més del clor, la segona matéria primera fonamental en el procés
de fabricacid del PVC és I'etile. El preu d'aquest producte ve

marcat tant per I'evolucio del preu del barril de petroli com per la
disponibilitat d'etile en I'area de I'euro. Normalment, les pujades o
baixades del preu del etilé son traspassades als clients de PVC. El
subministrament d'aquest aprovisionament esta garantit a través
dels contractes que Ercros té subscrits amb dos proveidors i que es
van renovant al seu venciment en funcid de les necessitats del Grup.

La produccié de PVC comporta també un elevat consum d'energia
termica, la qual s'obté principalment a partir del gas natural. El preu
del gas natural ve determinat, fonamentalment, pel preu del barril
de petroli i el tipus de canvi euro/dolar.

El canvi de tecnologia en els processos de fabricacio de clor a favor
de la tecnologia de membrana —que és més eficient en consum
d'electricitat— i la disminucio de la produccio d'EDC —que s'ha
suplert amb la compra d'EDC extern— han permes rebaixar el nivell
de dependéncia de I'electricitat i de I'etilé del Grup.
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Situacio del Grup

Esquema del procés del formaldehid

FORMALDEHID =

Mercat

' Pentaeritritol, dipentaeritritol i formiat sodic.

(i) Cadena del formaldehid

El formaldehid és el producte central de la divisio de quimica
intermédia, i el metanol es la seva principal materia primera. Aquest
aprovisionament suposa al voltant d'un 40% dels costos totals de

la divisio. Normalment, les pujades o baixades del preu del metanol
son traspassades als clients per tal de preservar el marge del negoci
de la volatilitat d'aquesta materia primera.

El 79% del formaldehid que es produeix es destina a la fabricacio
de derivats, tant liquids com solids. Aquests ultims, que suposen

el 66% de la facturacid del negoci, tenen un major valor afegit

que els liquids i el seu mercat és de dimensio mundial (el seu
percentatge d'exportacio és del 89%). La principal divisa del mercat
dels productes solids és el dolar, de manera que la competitivitat del
negoci i la seva rendibilitat es veuen afectades pel tipus de canvi
euro/dolar.

Els productes liquids, pel seu contingut en aigua i, per tant, amb
un major cost de transport, tenen un mercat més reduit, limitat a un
radi d'entre 800 i 1.000 km des del centre de produccio i la seva
divisa és I'euro, de manera que no estan afectats pel tipus de canvi.

Els productes solids s'usen en la fabricacio de resines, lubricants,
pintures, vernissos, laques d'alta prestacio i components electrics

i sanitaris. El marge d'aquest grup de productes es beneficia del
reconeixement per part del mercat de la seva qualitat i el know how
aplicat en la seva produccio.

Paraformaldehid

Poliols'
J 4
PRODUCTES / )
SOLIDS Acetaldehid  Sosa Acid
caustica  formic
Compostos
~ P per emmotllar

PRODUCTES Urea Melamina Cel-lulosa

LiQuIDS

. ‘ Coles i
resines

Urea Melamina  Fenol

A curt i mig termini, es preveu un creixement en la demanda
mundial dels principals productes de la divisié de quimica
intermédia. Previsio que s'ha fet més solida arran del tancament
de diverses fabriques a la Xina a conseqliencia de I'aplicacié de la
nova politica per combatre la contaminacio en aquest pais, amb
la conseglient disminucio de la capacitat de produccié global
[veure el capitol 5.2 a) (iv)].

En el cas del Grup, les plantes de formaldehid es troben ja
adaptades als limits d'emissi¢ fixats per 2021 en les conclusions
de les millors tecnologies disponibles per a la industria quimica
organica de gran volum («LVOC»), publicades per la Uni6 Europea
[veure el subapartat f) (iii) seglient].

Amb aquest mateix objectiu, el 2017, el Grup va llancar la nova
gamma de resines ErcrosGreen+, que tenen una ultra-baixa emissio
de formaldehid, avancant-se aixi al compliment de les més exigents
politiques mediambientals i estandards i recomanacions del sector
de la construccio, tant a Europa com als EE. UU. i al Japo.

Per a finals del 2018, esta programada —dins del Pla Act— la
posada en marxa de I'ampliacio de la capacitat de produccio de
pentaeritritol de la fabrica de Tortosa, que actualment esta proxima
a la saturacio [veure el subapartat b) anterior].

El repte d'aquest negoci és mantenir el seu lideratge mundial
basat en la diferenciacio qualitativa respecte dels productes de la
competéncia, principalment d'origen asiatic, mantenint la seva
competitivitat.
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(i) Principis actius farmacéutics

L'activitat de la divisio de farmacia se centra en la produccio de
materies primeres i API, principalment, de la familia dels antibiotics.
La divisio també esta especialitzada en I'elaboracio d'altres principis
actius i intermedis, dissenyats a mida per als clients.

El principal valor d'aquest negoci és el seu lideratge mundial en

la fabricacio d'API tant pel domini dels processos de fermentacid
com de sintesi, aixi com per la seva capacitat d'obtenir productes
esterils. També esta molt valorat el seu alt grau d'internacionalitzacio
(exporta el 90,9% les vendes) i el seu bon posicionament com a

subministrador fiable i de qualitat dels principals laboratoris del mon.

L'important pes dels mercats exteriors en el negoci fa que tant el
seu volum de vendes com el seu marge estigui influit pel tipus de
canvi del dolar respecte de I'euro.

Encara que, en general, els productes de la divisio de farmacia
poden considerar-se madurs, el nombre de fabricants en el mon és
baix —en part per la complexitat dels sistemes de produccid. Aquest
fet, juntament amb les certificacions requerides i les exigents
auditories tant de les autoritats sanitaries com dels clients que han
de passar les instal-lacions industrials, els processos de fabricacio i
la distribucid dels productes, fa que es crei un vincle a llarg termini
amb els clients fidelitzant.

El principal repte d'aquest negoci a curt i mig termini és
rendibilitzar la major capacitat de fabricacio de productes esterils
[veure l'apartat 2.2 b) anterior] amb la incorporacio de nous
productes i I'obertura a nous mercats de la fosfomicina estéril.
També és important aconseguir un major aprofitament de la
capacitat de fermentacio instal-lada.

Allarg termini, el negoci ha de respondre a les exigéncies de
qualitat dels clients i organismes reguladors, desenvolupar noves
soques, ampliar la cartera de productes i fer front a la competencia
de la Xina i I'ndia.

d) Situacié competitiva’

El Grup manté una posicio de lideratge en els principals mercats en
que esta present i proveeix a una gran varietat de sectors: quimic,
construccio, fusta, pintures, alimentacio, farmacia, material electric,
tractament d'aigies, etc.

El Grup exporta gairebé la meitat de les seves vendes (46,7%)
i comercialitza els seus productes en 103 paisos, principalment
de la Unid Europea.

Els productes de les divisions de quimica intermédia i farmacia
representen una important quota del mercat mundial. Amb el
paraformaldehid, el Grup Ercros ocupa el primer lloc del ranquing
mundial. També és lider en el mercat de I'acid fusidic i de les
fosfomicines.

A Europa, encapcala les vendes d'acid tricloroisocianuric (¢ATCC»)

i a Espanya lidera les vendes de sosa i potassa caustica, hipoclorit
sodic, clorat sodic, formaldehid, pentaeritritol i compostos per
emmotllar, i és el segon agent al mercat de PVC i de coles i resines.

La dimensio dels competidors del Grup varia en funcio del negoci
i del tipus de producte que es comercialitzi. El Grup ven els seus
productes a més de 2.000 clients.

En la divisio de derivats del clor, si prenem de referencia el mercat
de la sosa a Europa, el Grup és el nove productor, el mateix lloc que
ocupa en el mercat del PVC. En tots dos mercats, el Grup competeix
amb grans operadors que estan verticalment més integrats.

La prohibicio de la tecnologia de mercuri en les plantes de
produccio de clor [veure el subapartat f) (iii) seglient] ha suposat
una disminucio global de I'oferta d'aquest producte al voltant
d'un 7% a Europa, un 60% a Espanya i un 44,7% en el Grup.
Aquesta situacio de reduccio de la capacitat productiva, en un
context d'augment de la demanda, esta provocant significatives
alces en els preus de la sosa caustica —coproducte del clor— i dels
derivats clorats. Es preveu que I'actual conjuntura es mantingui
en els propers dos o tres anys, que és el temps necessari per a
I'execucio de noves inversions que ampliin I'oferta actual [veure
el capitol 5.2 a) (iv)].

Tot i que el Grup ha reduit —en termes nets— la seva oferta de clor
en unes 70.000 t/any, la major reduccio de la capacitat de produccio
de clor a Espanya ha permés una millora en la posicio competitiva
del Grup en aquest mercat, en qué s'ha consolidat com el primer
fabricant amb el 59% de la capacitat de producci¢ instal-lada.

TLes dades que se subministren en aquest apartat sobre el posicionament dels
productes en els seus respectius mercats procedeixen dels calculs realitzats pel
mateix Grup.
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e) Tendéncies estacionals

En termes generals, dins de I'any natural, els mercats del Grup
observen una major activitat durant el segon i tercer trimestre de
I'any, exceptuant el mes d'agost. En els ultims anys, s'ha accentuat
la tendencia dels clients de reduir les comandes a la part final

de l'exercici, associada a les vacances nadalenques i al desig
generalitzat de disminuir els estocs dels magatzems al tancament
de I'exercici, el que fa que la activitat es redueixi al desembre [veure
el capitol 5.2 a) (v)].

Els productes que més acusen una tendéncia estacional son els
usats en el tractament d'aiglies —hipoclorit sodic, clorit sodic i
ATCC— amb la punta de consum a I'estiu, i el PVC, que manté una
major atonia en els mesos més freds de I'any per I'aturada de la
construccio. La resta de productes presenta una demanda regular
al llarg de I'any.

A causa de la significativa diferéncia de preu de I'electricitat en
funcid de I'hora del dia i del mes, la produccid de clor i sosa caustica
€s menor en els mesos de I'hivern, quan és major el nombre d'hores
amb el preu de la electricitat car i fa que la produccio no sigui
competitiva. La major producci¢ de clor i sosa —i els seus productes
derivats— ¢és, per tant, major en els trimestres centrals de I'any. En
qualsevol cas, el cost de I'energia electrica en cada mes ¢és el factor
que més estacionalitat introdueix en els resultats del Grup.

En una perspectiva de cicle economic de diversos anys de durada,
els productes de la divisio de derivats del clor son els més ciclics.
En la industria de la quimica basica, a causa del elevat volum de
productes que es fabriquen al mon i al creixement desigual de
I'oferta i la demanda, és habitual que s'alternin periodes de dos a
cinc anys en que oferta i demanda estan equilibrades i la rendibilitat
dels productes és I'adequada, amb altres periodes en que o bé
I'oferta augmenta en excés respecte de la demanda, o bé aquesta
ultima cau, provocant en ambdds casos un desequilibri que acaba
erosionant els marges. Els preus de I'energia eléctrica també van
variant de manera significativa entre un exercici i un altre, la qual
cosa augmenta la ciclicitat en els resultats anuals del Grup.

El canvi de tecnologia en els processos de fabricacio de clor
[veure el subapartat a) anterior] a favor de la tecnologia de
membrana —que €s més eficient en consum d'electricitat—
han permes rebaixar el nivell de dependéncia d'aquesta entrada.

f) Entorn regulador

Els requisits legals especifics dels sectors en que opera el Grup que
tenen un major impacte en la seva activitat i els seus resultats son
els relacionats amb el mercat energetic, la sequretat i la salut de les
persones i la proteccio mediambiental.

(i) Consum energétic

Un cop desenvolupats pel govern central les fites principals de la
reforma energética en els darrers anys, el 2017 no s'ha dut a terme
cap nou desenvolupament normatiu del mercat energétic que
tingui un impacte economic rellevant sobre I'activitat del Grup,
llevat del que fa a la interrompibilitat.

En I'actualitat, el Govern es troba desenvolupant una nova
reglamentacio que adequi el servei d'interrompibilitat que presta

a REE —vigent des de 2008— als estandards tecnics i economics
d'altres serveis similars europeus [veure el subapartat c) (i) anterior].

(i) Remediacié ambiental

El Reial Decret 9/2005, pel qual s'estableix |a relacio d'activitats
potencialment contaminants del sol i els criteris per a la declaracio
de sols contaminats, obliga les industries a posar en marxa,

si s'escau, un projecte de remediacio prévia aprovacio de la
administracio competent.

El 28 de marg del 2017, la Generalitat de Catalunya va promulgar
una llei —la Llei 5/2017, de mesures fiscals i financeres, que modifica
el Decret Legislatiu 1/2009, de residus i sols contaminats— que
inclou el concepte de contaminacio historica. Segons aquesta llei,
es considera historica tota contaminacio o alteracio de sols
produida abans del 28 d'agost de 1994. En relacio amb els sols
afectats per contaminacio historica, les mesures que s'adoptin han
d'anar dirigides a tornar als sols les funcions propies de I'is que
tenia quan es va produir la contaminacid. En aquest cas, s'admet
la contencid o el confinament del sol contaminat si es demostra la
impossibilitat técnica o economica d'altres solucions. Aquesta llei
clarifica i condiciona les actuacions que I'administracio pot exigir
per a la restauracio del sol dels emplagaments industrials historics
ubicats a Catalunya.

El cost d'execucid de les responsabilitats de remediacid ambiental
esta enterament aprovisionat.
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Sols i panta de Flix

En relacio amb els sols de la fabrica de Flix, el 30 de novembre del
2016, Ercros va lliurar a I'administracio autonomica l'estudi de
caracteritzacio de I'dltima part dels sols de la fabrica de Flix que
quedaven pendents, en base als quals la administracio esta pendent
de determinar el projecte de sanejament que, si escau, hagi de dur-
se a terme. El 28 de febrer del 2017, Ercros va presentar a aquesta
administracié un pla d'adequacié ambiental que complementava
aquest estudi i que descriu les actuacions que proposa seguir per
millorar la qualitat del sol i les aiglies subterranies de la fabrica de
Flix, i els passos a seguir per eliminar possibles emissions de mercuri
després del tancament de la planta de produccio de clor el 10 de
desembre del 2017 [veure |'apartat 2.2 a) anterior]. Aquest pla esta
encara pendent d'aprovacio per bé que, al llarg del 2017, el Grup
—d'acord amb I'administracio— va comencar a escometre part de les
actuacions que s'hi descriuen.

Respecte del panta de Flix, les obres de descontaminacio estan

sent executades per Acuamed, estant Ercros obligada a sufragar el
5,280 dels costos d'aquesta descontaminacio. A requeriment de
I'Audiéncia de Tarragona, Ercros ha presentat a Acuamed una oferta
de pagament per import de 8.020 milers d'euros. Aquest import
—que esta pendent d'aprovacio per part de Acuamed— es basa en
els documents aportats per Acuamed al procediment judicial, tant
en relacio amb el cost dels treballs de descontaminacio ja executats
com pel que fa al cost pressupostat dels treballs pendents, i és
inferior en 2.008 milers d'euros a I'import que tenia aprovisionat el
Grup, fet que ha generat una reversio d'aquesta quantitat [veure

el capitol 3.1 d) (i)].

Sols d'altres fabriques

Al llarg del passat exercici, el Grup va continuar amb els treballs
de caracteritzacio i remediacio dels sols de les fabriques de
Vila-seca | i Vila-seca Il. També va ampliar els treballs de
caracteritzacio i control dels sols de les fabriques de Sabifianigo

i Montso. A I'octubre del 2017, es va presentar a la Confederacio
Hidrografica de I'Ebre («CHE») el resultat de la investigacio i
monitoratge de I'aigua subterrania de la fabrica de Sabifidnigo,

i —el 22 de novembre del 2017— es va presentar els informes sobre
les campanyes de monitoritzacio voluntaria de dues zones de la
fabrica de Montso. Finalment, I'administracio competent ha aprovat
el 23 de gener del 2018 la proposta presentada per Ercros per millorar
la qualitat de les aiglies subterranies dels terrenys que posseeix al
recinte de la fabrica de Palos de la Frontera, alienada el 2015.

Runams de Cardona

A Cardona, el Grup esta duent a terme la restauracio del runam
Terrera Nova —la seva activitat d'extraccid del residu sali va
finalitzar el 2012— segons el pla aprovat per la Direccié General

de Qualitat Ambiental i Canvi Climatic («DGQA») de la Generalitat de
Catalunya. El 2017, ha dut a terme moviments de terres i assajos

de revegetacio a la fase 1.

En el passat exercici, Ercros va presentar a la DGQA ['actualitzacio
del pla de restauracié del runam Terrera Vella, que €s la que estava
explotant quan va cessar I'activitat la fabrica de Cardona [veure
I'apartat 2.2 a) anterior]. Aquest pla conté actuacions destinades a
deixar en disposicio d'un potencial us futur del recurs sali que conté
la terrera, ja que es proposa una gestio de les aiglies superficials
compatible amb I'entorn i coherent amb el projecte de restauracio
integral de la Vall Salina.

Terrenys d'El Hondon

El projecte de remediacio dels terrenys d'El Hondon, on s'ubicava
I'antiga fabrica de Cartagena, es troba paralitzat per no haver
obtingut les autoritzacions necessaries i pel fet que el nou equip
municipal de I'Ajuntament de Cartagena, propietari d'un 48 % dels
terrenys, ha canviat I'enfocament sobre com tractar aquest terreny
inclinant-se pel confinament in situ dels residus, la qual cosa implica
un abaratiment del cost de la remediacio ambiental. El Grup ha
realitzat una nova estimacio de la provisio per import de 5.403 milers
d'euros, que rebaixa en 3.600 milers d'euros a la provisio inicial.

(iii) Emissions industrials

La Directiva 2010/75/UE, sobre emissions industrials (prevencio

i control integrats de la contaminacio), transposada a la legislacio
espanyola a través de la Llei 5/2013, obliga a adaptar les
autoritzacions ambientals integrades en tots els centres afectats

i a aplicar les millors técniques disponibles («MTD») en els processos
productius, als quatre anys de la publicacio de les conclusions dels
documents de referéncia sobre les millors tecniques disponibles
(«Bref) d'aplicacio en cada cas.

El Reial Decret Legislatiu 1/2016, de 16 de desembre, que transposa
aquesta directiva, refon en un mateix text legal les modificacions
realitzades a la Llei 16/2002, de I'1 de juliol, de prevencio i

control integrats de la contaminacio, i les disposicions en matéria
d'emissions industrials contingudes en normes amb rang de llei.

En el cas de la Bref per a la industria del clor-alcali, el compliment
del termini per cessar I'activitat de les plantes de producci¢ de clor
que utilitzen cel-les de mercuri fixat en I'11 de desembre del 2017,
va comportar per al Grup el tancament de les plantes d'electrolisi
de mercuri en les fabriques de Flix i Vila-seca | i una reestructuracio
general del procés de produccio de clor i els seus derivats [veure
I'apartat 2.2 a) anterior].
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Situacio del Grup

Per a I'adaptacio d'aquestes fabriques a la Bref de clor-alcali,
I'administracio autonomica catalana va sol‘licitar el 2016 la
renovacio d'ofici de les seves autoritzacions ambientals i, a la fi
del 2017, va emetre dues propostes de resolucio. A la vista
d'aquestes propostes, el Grup ha presentat algunes al-legacions
i esta a l'espera de les resolucions definitives.

En el cas de la Bref per a la industria quimica organica de gran
volum («LVOC»), el 21 de novembre del 2017, el diari oficial de la
Unio Europea va publicar la Decisi¢ d'Execucio (UE) 2017/2117,
que estableix les conclusions de les MTD. En el cas del Grup Ercros,
I'adaptacio a aquestes MTD, que s'ha de dur a terme abans del 22
de novembre de 2021, comportara adaptacions en les plantes de
produccio d'EDC i VCM que actualment estan en fase d'estudi, ates
que les plantes de formaldehid, que també estan afectades per
aquesta Bref, ja es estan adaptades als nous requeriments.

(iv) Emissio de gasos d'efecte hivernacle

La Llei 1/2005 va incorporar a I'ordenament juridic espanyol la
Directiva 2003/87/CE, que regula el comerg de drets d'emissio de
gasos d'efecte hivernacle com a mesura per combatre el canvi
climatic.

El 2009, el Parlament europeu i el Consell van modificar I'esmentada
directiva per introduir I'objectiu que el 2020 s'aconsegueixi

una reduccio d'un 20% del nivell d'emissions respecte de 1990.
L'esmentada modificacio es va traslladar a la legislacio espanyola

en la Llei 13/2010.Aquest conjunt legislatiu estableix les regles
d'assignacio de drets gratuits d'emissio i implanta un nou régim

de subhastes.

Sobre la base d'aquest conjunt normatiu i d'acord amb la resolucid
de la Sotsecretaria d'Estat de Medi Ambient, de 18 de novembre
del 2014, el Grup té assignats 1.979.281 EUA («drets d'emissio
assignats») gratuits per al periode 2013 a 2020, dels quals

242.593 EUA corresponen a 2017 (247.280 EUA el 2016).

(v) Accidents greus on intervenen substancies perilloses

El Reial Decret 840/2015, conegut com Seveso IlI, que aprova
mesures de control dels riscos inherents als accidents greus on
intervenen substancies perilloses, obliga els centres de produccio
afectats a disposar d'un informe de seguretat actualitzat, realitzar
periodicament inspeccions de prevencio i simulacres d'accidents
greus, implantar un pla d'emergéencia interior i investigar els
accidents produits i comunicar-los a les autoritats.

(vi) Normes GMP i GDP

La fabricacio i distribucio d'APl a Europa han de complir amb els
principis i directrius de les bones practiques requlades per les
normes GMP (normes de correcta fabricacid) —en el cas de la
produccio— i GDP (normes de correcta distribucio) —en el cas de la
distribucio.

L'Agencia Espanyola del Medicament i les agencies corresponents
dels paisos receptors dels productes de la divisio de farmacia son les
responsables d'autoritzar i inspeccionar el compliment de les normes.
Tant les GMP com les GDP son requisits d'obligat compliment

perque la divisio de farmacia pugui operar i comercialitzar els seus
productes.

Mentre que les normes GMP estan implantades en el Grup des dels
seus inicis, les normes GDP es van implantar a finals del 2017. En
concret, les normes GDP obliguen a assegurar la qualitat dels API
des de la sortida de la fabrica fins a la recepcio per part dels clients,
inclos I'emmagatzematge i transport. L'aplicacio d'aquestes normes
ha comportat la realitzacio d'analisis de riscos de les rutes de
distribucio dels productes i la seva validacio.

Les normes GMP estan establertes en la Directiva 2003/94/CE,
encara que els seus antecedents es remunten a 1949; en tant
que les normes GDP s'estableixen en la Directriu (2013/C 343/01),
del 5 de novembre de 2013, sobre practiques correctes de
distribucio dels medicaments d'Us huma, i la Directiva (2015/C
95/01), de 19 de marg del 2015.
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3 Evolucio i resultats dels negocis

3.1. Analisi de I'evolucio i resultat dels negocis

a) Produccio

El 2017, el conjunt de les instal-lacions del Grup va fabricar 2.010
milers de tones de productes, un 4,1% menys que l'any anterior.
Aquesta diferéncia correspon enterament a la divisio de derivats del
clor ja que la divisio de quimica intermédia va augmentar el volum
produit en tant que la divisio de farmacia practicament va fabricar
la mateixa quantitat.

La caiguda del 5,7% de la produccio de la divisio de derivats del clor
és el resultat del procés de tancament de les plantes d'electrolisi

de mercuri, que nomeés va quedar parcialment esmorteit al final de
I'exercici amb I'entrada en servei de I'ampliacio de la capacitat de
les plantes d'electrolisi de membrana i de PVC, i de les noves plantes
de derivats clorats [veure el capitol 2.2 a)].

En el cas de la divisio de quimica intermedia, la produccio —que
va créixer un 2,7%-— va estar en sintonia a la major demanda
experimentada pels mercats del paraformaldehid i dels poliols,
principalment.

Mentre que en la divisio de farmacia, I'entrada en funcionament
de la nova planta de fosfomicina estéril i del nou fermentador
d'acid fusidic explica el major volum fabricat de tots dos productes,
que al seu torn ha permes contrarestar la menor produccio de
eritromicines [veure el capitol 2.2 b)].

b) Vendes

El 2017, les vendes van arribar als 685.970 milers d'euros i van ser un
13,8% més grans que les de I'exercici anterior, I'import de les quals
va ser de 602.543 milers d'euros. En general, els mercats on es mou
el Grup van mantenir forta la demanda, fet que es va traduir en un
augment generalitzat de les vendes en totes les activitats del Grup.

Per segments de negoci, la facturacio de la divisié de derivats del
clor —que va augmentar un 13,2%-— s'explica, principalment, per

la important i sostinguda pujada del preu de la sosa caustica i del
PVC, que han permés compensar el menor volum produit [veure el
subapartat a) anterior]. De tal manera que la facturacio de la divisio
de derivats del clor ha passat de 389.087 milers d'euros el 2016 a
440.441 milers d'euros el 2017.

Vendes per negocis
MILERS D'EUROS

440.441
389.087 2016

B 2017

191.324
160.590
54.205
52.866
Derivats del clor Quimica intermeédia Farmacia

El 2017, la divisio de quimica intermedia ha invertit la tendéncia
dels dos ultims anys de caiguda de vendes, en experimentar un
creixement el 19,1%. Aquesta millora ha estat possible tant pel
major volum de productes venuts com per la pressio alcista dels
preus, a recer de I'encariment de la principal materia primera, el
metanol. L'augment de facturacid és més rellevant en produir-se en
un context de perdua de valor del dolar, moneda en que es realitzen
el 24,5% de les vendes d'aquest negoci. El 2017, la xifra de negocis
de la divisio de quimica intermedia ha arribat als 191.324 milers
d'euros (160.590 milers d'euros el 2016).

La divisio de farmacia ha tornat a millorar les seves vendes el 2017,
encara que d'una forma més moderada que en els ultims anys quan
es va veure beneficiada per la revaloracio del dolar davant I'euro.

La facturacio de farmacia el 2017 va ser de 54.205 milers d'euros
enfront dels 52.866 milers d'euros del 2016, fet que suposa un
augment del 2,5%. La bona marxa del mercat de les fosfomicines

i de I'acid fusidic ha permes guanyar volum de vendes al negoci.

L'epigraf d'«Altres ingressos» ha passat de 4.381 milers d'euros
el 2016 a 3287 milers d'euros el 2017, per la reducci6 tant dels
ingressos per drets d'emissié com d'altres ingressos d'explotacio.

Daltra banda, el 2017 el Grup ha reestimat algunes de les
provisions constituides, revertint excessos de provisio per import
de 6.942 milers d'euros, que corresponen principalment al cost de
sanejament del terreny d'El Hondon i del panta de Flix, per import
de 3.600 milers d'euros i 2008 milers d'euros, respectivament.

L'epigraf «Variacio d'existencies» ha passat de 12.665 milers d'euros
el 2016 a -2.162 milers d'euros el 2017, atés que al tancament

del 2016 el Grup va acumular un major volum d'estoc de

producte acabat per fer enfront de diverses parades de produccio
programades el 2017.
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Els 10 principals productes
% SOBRE LA XIFRA DE NEGOCIS DEL 2017

Els 10 principals aprovisionaments i subministres
9o SOBRE LES COMPRES DEL 2017

Acid fusidic
Compostos
per emmotllar

Clor

PVC

Potasses

Coles i resines Sosa caustica

b

ATCC

Paraformaldehid Poliols

p -

El 2017, el producte que va tenir una millor evolucio va ser la

sosa caustica en les seves diferents varietats. La forta escalada

del seu preu (38,6%) reflecteix la bona marxa de I'economia perd
també és conseqliencia de la disminucid global de I'oferta com a
conseqiiéncia de la parada progressiva de les plantes electrolitiques
de mercuri a Europa [veure el capitol 2.3 f) (iii)].

Per poder satisfer la necessitat de sosa dels seus clients, en un
context de disminuci6 de la produccio, el Grup va augmentar en
un 30,5% la compra de producte extern.

La sosa caustica és el segon producte que més aporta a la facturacio
del Grup, després de la familia del PVC. Aquest producte va mantenir
també una bona evolucio durant I'exercici passat, tant en volum com
en preu, per la recuperacio del sector de la construccid a Europa. La
sosa i el PVC suposen el 34,2% de la xifra de negocis del Grup.

Altres productes que van tenir un excel-lent comportament el

2017 van ser: en la divisio de derivats del clor, el ATCC i el clor, en

el primer cas per I'obertura de nous mercats i en el segon per les
majors vendes a Covestro; en la divisio de quimica intermedia, el
metanol i el formaldehid, que van augmentar de forma significativa
el preu i el volum venut; i en la divisio de farmacia, la familia de les
fosfomicines i I'acid fusidic.

No hi ha cap client individualment considerat que representi més
d'un 10% de les vendes del Grup.

D'altra banda, de les vendes de clor a Covestro en depen el disposar
de l'acid clorhidric residual necessari per a la produccid de fosfat
dicalcic a Flix, la qual es realitza en régim a maquila per a un altre
client que subministra la roca fosforica, que és I'altra matéria
primera important en el procés de fabricacio d'aquest producte.

Melamina Metanol
Fenol ~
Urea X
Acid cianuric
Electricitat

Clorur potassic

Gas ‘
EDC \
v Etile

c) Despeses

La recuperacid generalitzada dels mercats i la tensio geo-estrategica
mundial han comportat importants pujades dels principals
aprovisionaments i subministraments del Grup, els preus dels quals
han sequit l'estela del preu del petroli i d'altres commodities de
referéncia. La variacio del preu de les matéries primeres entre el
2017 i el 2016 és més acusada per la important caiguda que es va
produir en aquest ultim exercici, quan molts productes van arribar
a tocar minims historics. D'altra banda, I'energia eléctrica ha estat
significativament més cara el 2017 que el 2016, principalment per
la menor produccio provinent d'energies renovables.

Afortunadament, la fortalesa mostrada per la demanda ha permes,
en general, traspassar al preu dels productes finals I'augment de les
materies primeres, esmorteint d'aquesta manera l'impacte negatiu

sobre els marges.

Aquesta és la principal explicacio al fet que les despeses del Grup
ascendissin un 10,4% en passar dels 561.159 milers d'euros del 2016
als 619.726 milers d'euros el 2017.

En concret, els aprovisionaments —per import de 316.581 milers
d'euros— van augmentar un 17,2% respecte del 2016, en tant
que els subministraments —per import de 114.389 milers d'euros—
ho van fer un 12,3%.

Entre tots dos exercici, la ratio que mesura I'import dels
aprovisionaments i subministraments sobre les vendes del Grup va
experimentar un empitjorament en passar del 61,7% al 62,8%.

La pujada dels subministraments ha estat liderada per I'electricitat,
el preu de la qual es va encarir un 24,6%, principalment, pel major
preu de I'energia del mercat electric espanyol pero també per la

menor retribucio pel servei d'interrompibilitat del subministrament
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eléctric [ veure el capitol 2.3 ¢) (i)]. El preu de I'electricitat té una
especial incidencia en els costos de les plantes electrolitiques
(clor-sosa, clor-potassa i clorat sodic).

Com ha passat amb I'electricitat, el canvi de tendéncia en el preu del
petroli també ha empés a 'alca el cost del gas natural, encara que
d'una forma més moderada. El preu d'aquest subministrament afecta
especialment al marge del negoci de quimica intermédia i del PVC.

Per¢ el producte, el preu del qual s'ha encarit més —amb gran
diferéncia sobre la resta— ha estat el metanol (+42,6%), que s'ha
situat com la principal compra del Grup, per sobre de I'electricitat i
I'etilé, que tradicionalment s'han disputat aquest lloc. El preu d'aquest
aprovisionament afecta especialment el negoci de quimica intermédia.

El preu del etile, per la seva banda, també ha evolucionat a I'al¢a
(+12,9%), perdo —en comparacio amb el 2016— la factura d'aquest
producte ha estat menor en haver-se reduit el volum comprat de
forma paral-lela a la reduccio de la produccio d'EDC, del qual n'és
materia primera. L'altra cara d'aquest efecte ha estat el major volum
d'EDC comprat —que practicament ha doblat la quantitat de I'any
anterior— el que, juntament amb el significatiu augment de preu
que ha experimentat aquest producte, ha disparat la seva facturacio
per sobre del 150% [veure el capitol 2.3 ¢) (i)]. Tant I'etilé com I'EDC
representen costos significatius en el procés de produccio del PVC.

A diferencia del que passa amb I'electricitat, les oscil-lacions del
preu del metanol i de I'etilé solen poder traslladar-se al preu

dels productes finals, especialment en el segon cas, la qual cosa
afavoreix el manteniment dels marges [veure el capitol 5.2 a) (vi)].

El metanol, I'electricitat i I'etilé son les matéries primeres que més
pesen en els costos del Grup. Aquests tres productes suposen el
45,3% de I'import total de les compres consolidades, i superen el
40% dels costos totals dels processos de fabricacio de formaldehid,
clor i PVC, respectivament.

Les despeses de personal, que van tenir un import de 83.387 milers
d'euros, van augmentar un 1,9% respecte del 2016, per I'efecte
combinat, d'una banda, de I'augment de la plantilla mitjana en 15
persones, i, per I'altra, de la pujada salarial fixada en el conveni del
sector i I'aplicacio dels acords que han permeés la cancel-lacio dels
compromisos historics adquirits amb el personal passiu del Grup.
El 2017, la plantilla mitjana del Grup Ercros era de 1.372 persones
[veure I'apartat 3.4 b) seglent].

La reestructuracio duta a terme a la divisié de derivats del clor
—arran de la prohibicio d'utilitzar la tecnologia de mercuri en les
planta electrolitiques més enlla de I'11 de desembre del 2017 [veure
el capitol 2.3 f) (iii)]— ha comportat la comptabilitzacio de despeses
i provisions de naturalesa extraordinaria i no recurrent, per import
de 21.732 milers d'euros, en concepte d'indemnitzacions associades
a l'expedient d'acomiadament col-lectiu (11.000 milers d'euros)

i desmantellament i remediacio ambiental de les instal-lacions
tancades (10.732 milers d'euros) [veure el capitol 2.3 b)].

d) Resultats

(i) Resultats consolidats

2017 va ser un bon exercici per al Grup Ercros, en qué la fortalesa
demostrada per la demanda dels seus productes va ser més

que suficient per contrarestar I'important augment de preu

de les principals materies primeres, el que es va traduir en una
significativa millora del marge i del resultat ordinari.

La reestructuracid duta a terme a la divisio de derivats del clor —arran
de la prohibicié d'utilitzar la tecnologia de mercuri en les planta
electrolitiques, més enlla del 11 de desembre del 2017 [veure el
capitol 2.2 a)]— ha suposat la comptabilitzacio dels costos i provisions
corresponents a I'exercici 2017. Malgrat aixo, el Grup va aconseguir
tancar I'any amb un resultat que, tot i que és lleugerament menor
que el del 2016, és el tercer millor resultat de la historia del Grup.

El resultat brut d'explotacio («ebitdan) ordinari va créixer un 27,2%
en passar de 58.430 milers d'euros el 2016 a 74.311 milers d'euros
el 2017, una diferéncia positiva de 15.881 milers d'euros.

Entre el 2016 i el 2017, el marge de I'ebitda ordinari sobre vendes va
passar del 9,7% al 10,8%, una millora de 1,1 punts. El 2017, aquest
marge va sobrepassar |'objectiu marcat pel Grup en el pla de millora
de I'eficiencia (10%).

La rad que —tot i la significativa millora de I'ebitda— el resultat
d'explotacio («ebit») hagi experimentat una disminucio del 32,8%, en
passar de 51.049 milers d'euros el 2016 a 34.327 milers d'euros el 2017,
¢és fonamentalment la concurréncia d'imputacions extraordinaries i no
recurrents, de diferent signe, en cada un dels dos exercicis.

Mentre que, el 2017, es van comptabilitzar els 21.732 milers d'euros
pels costos i provisions de la reestructuracié del negoci del clor
—esmentats en el subapartat c) anterior, el 2016, es va aplicar un
resultat de 11.990 milers d'euros per la reversio del deteriorament
del valor de certs actius.

Per la seva banda, les amortitzacions van ser de 18.252 milers
d'euros el 2017, un 5,8% inferiors a les registrades el 2016. Aquesta
reduccio es deu al fet que diversos actius del Grup van arribar a la fi
de la seva vida util durant el passat exercici.

En tant que les despeses financeres —per import de 5.947 milers
d'euros— es van reduir en 214 milers d'euros (-3,5%), tot i I'augment
del deute, pel menor cost mitja del deute; les diferéncies de canvi
negatives van augmentar en 321 milers d'euros, per la devaluacio del
dolar enfront de I'euro, i les participacions en guanys d'associades,
en 190 milers d'euros.

El 2017, el Grup ha reconegut un actiu per impost diferit per (i) les
diferéncies temporanies generades en I'exercici que procedeixen
principalment de les provisions dotades; (ii) les bases imposables
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negatives que estima que podra compensar en els propers cinc
exercicis i (iii) les deduccions pendents d'aplicar. D'aquesta manera,
I'impost sobre els guanys ha suposat un ingrés de 15.899 milers
d'euros (-157 milers d'euros el 2016). Després de I'activacio
comentada, el Grup encara disposa d'actius per impost diferit no
registrats per import de 91.207 milers d'euros.

Tot aixo ens porta al resultat de I'exercici del 2017 que va llancar
un benefici de 44.492 milers d'euros, que en comparacio amb I'any
anterior suposa una lleugera reduccio de I'1,5%.

El 2017, el benefici per accid ha estat de 0,3963 euros, lleument
superior al del 2016 que va ser de 0,3959 euros/accio [veure el
capitol 10.2 ¢)].

Compte de perdues i guanys
MILERS D'EUROS

Exercici Exercici  Variacio
2017 2016 (9%)
Ingressos 694.037 619.589 12,0
Xifra de negocis 685.970 602.543 13,8
Altres ingressos 3.287 4.381 -25,0
Reversio de provisions
per obligacions diverses 6.942 0 -
Variacié d'existéncies -2.162 12.665 -
Despeses -619.726  -561.159 10,4
Aprovisionaments -316.581 -270.215 17,2
Subministres -114.389 -101.854 12,3
Despeses de personal -83.387 -81.822 19
Altres despeses d'explotacid -105.369 -107.268 -1,8
Ebitda ordinari 74.31 58.430 27,2
Costos per abandonament
de la tecnologia de mercuri:
Reduccio de personal -11.000 0 -
Desmantellament i remediacié -10.732 0 -
Amortitzacions -18.252 -19.371 -5,8
Resultat per la reversio del
deteriorament d'actius 0 11.990 -
Ebit 34.327 51.049 -32,8
Despeses financeres, pérdues
i deteriorament -5.947 -6.161 -3,5
Diferencies de canvi -437 -116 x3,81
Participacio en guanys d'associades 740 550 34,6
Resultat abans d'impostos 28.683 45.322  -36,7
Impostos als guanys 15.899 -157 -
Un altre resultat integral -90 0 -
Resultat de I'exercici 44.492 45.165 -1,5

T Factor multiplicatiu.

(i) Resultats de la divisio de derivats del clor

Com s'ha dit en el subapartat b) anterior, el 2017, la xifra de negocis
de la divisio de derivats del clor va augmentar un 13,29% respecte
del 2016, principalment, per I'augment del preu de la sosa i del PVC.
Aquest augment va ser tan significatiu que va poder contrarestar
ampliament I'efecte negatiu que va tenir sobre el marge d'aquesta
divisio I'alt cost de I'electricitat, I'etile i I'EDC.

De tal manera que I'ebitda ordinari de la divisio, que es va elevar
a 48.016 milers d'euros, ha tingut una evolucio positiva en créixer
un 43,1% respecte del 2016. En conseqiiéncia amb aquesta
evolucio, el marge de I'ebitda ordinari sobre les vendes ha passat
del 8,6% al 10,9% entre el 2016 i el 2017.

També com s'ha dit, en aquest cas en I'epigraf (i) anterior, la
imputacio en el 2017 dels costos extraordinaris derivats de la
reestructuracio d'aquesta divisio —per import de 21.732 milers
d'euros— i la comptabilitzacio en el 2016 d'un resultat no recurrent
corresponent a la reversio del deteriorament d'actius —per import
de 11.990 milers d'euros— son la ra¢ fonamental de la reduccio del
59,5% del resultat abans d'impostos d'aquest negoci el 2017.

Amb tot, 2017 va ser un excel-lent exercici per a la divisi¢ de
derivats del clor, que va aconseguir un resultat de 11.912 milers
d'euros, després d'incloure els costos de la reestructuracio de la
produccio de clor i malgrat la important pujada de les principals
materies primeres.

(iii) Resultats de la divisio de quimica intermédia

El significatiu increment de preus aplicat a la majoria de productes
de la divisio de quimica intermédia en el 2017 —que ha permes
augmentar la xifra de negocis un 19,1%-— va poder compensar
I'efecte negatiu en el marge que va suposar el fort augment del
cost dels aprovisionaments, especialment del metanol.

De tal manera que, tot i I'impacte negatiu del tipus de canvi del
dolar [veure el subapartat b) anterior] —que, entre el 2016 i el 2017,
s'ha devaluat un 2,6% respecte de I'euro— I'ebitda de la divisio

ha experimentat una millora del 3,5% al passar de 15.977 milers
d'euros el 2016 a 16.542 milers d'euros el 2017.

No obstant aix0, el major augment de les vendes amb relacio al
creixement de I'ebitda ha comportat un lleuger deteriorament del
marge de l'ebitda sobre les vendes, que ha passat del 9,9% el 2016
al 8,6% el 2017.

L'augment de les amortitzacions i de les despeses financeres
—en un 4,3% i un 5,9%, respectivament— ha deixat el resultat
abans d'impostos de la divisio en els 10.358 milers d'euros, xifra
un 2,8% superior a I'aconseguida el 2016.
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Resultats dels negocis
MILERS D'EUROS

Divisio de derivats del clor

Divisio de quimica intermédia Divisio de farmacia

Exercici Exercici  Variacio Exercici  Exercici Variacio Exercici  Exercici Variacio
2017 2016 (%) 2017 2016 (%) 2017 2016 (%)
Xifra de negocis 440441 389.087 13,2 191.324 160.590 19,1 54.205 52.866 2,5
Ebitda ordinari 48.016 33.550 43,1 16.542 15.977 3.5 9.753 8.903 9,5
Reestructuracio del negoci del clor:
Reduccio de personal -11.000 0 - 0 0 - 0 0 -
Desmantellament i remediacid -10.732 0 — 0 0 — 0 0 -
Amortitzacions -10.942 -12.524 -12,6 -4.470 -4.286 43 -2.840 -2.561 10,9
Resultat per la reversio del
deteriorament d'actius 0 11.990 - 0 0 - 0 0 -
Ebit 15.342 33.016 -53,5 12.072 11.691 3.3 6.913 6.342 9,0
Resultat financer -3.430 -3.568 -3,9 -1.714 -1.618 59 -500 -541 -7,6
Resultat abans d'impostos 11.912 29.448 -59,5 10.358 10.073 2,8 6.413 5.801 10,5
Actius 362.745 301.061 20,5 182.674 209.430 -12,8 53.754 49.690 8,2
Passius 221.029  216.195 3,9 91.611 87.984 41 39.041 36.154 8,0
Inversions en immobilitzat 37.252 14.012 x2,71 4.436 3.710 19,6 3.128 3.310 -5,5

Factor multiplicatiu.

(iv) Resultats de la divisié de farmacia

El 2017, la divisio de farmacia va prosseguir el cami empres en els
ultims exercicis de millora gradual del seu resultat, malgrat I'efecte
negatiu que té per a aquesta divisio la pérdua de valor del dolar
[veure el subapartat b) anterior]. En aquest negoci els ingressos en
dolars més que dupliquen les despeses en aquesta divisa.

En comparacid amb I'any anterior, el benefici abans d'impostos
d'aquest negoci va passar de 5.801 milers d'euros a 6.413 milers
d'euros, amb un increment del 10,5%.

Aqguesta diferencia recull la millora de I'ebitda de la divisio, que
entre el 2016 i el 2017 va augmentar un 9,5% i es va situar en
9.753 milers d'euros (8.903 milers d'euros el 2016).

Com s'ha dit en el subapartat b) anterior, la facturacio de la divisio
de farmacia va augmentar un 2,5% entre el 2016 i el 2017 per
I'augment del volum de vendes de les fosfomicines i de I'acid fusidic.

La divisio de farmacia va poder seguir millorant el seu marge de
ebitda sobre vendes, que va passar del 16,8% el 2016 al 18% el 2017.

) Mercats geografics

L'augment de la xifra de negocis del Grup en un 13,8% es va deixar
sentir en tots els mercats, pero especialment en el mercat interior.
La fortalesa mostrada per la demanda a Espanya va permetre
prioritzar aquest mercat enfront de I'exportacio, amb la conseglient
millora de marges.

De tal manera que el 53,3% de les vendes consolidades, per import
de 365.509 milers d'euros, es van realitzar a Espanya, un 18,8%
més que el 2016. El 46,7% de les vendes restant, va correspondre
al mercat exterior, amb un import de 320.461 milers d'euros

—en aquest cas el creixement ha estat del 8,7%.

Després del mercat espanyol, la Unié Europea ¢és I'area geografica
més important per al Grup, destinacio del 26,3% de les vendes
consolidades. La facturacio en aquesta zona va augmentar un 7,3%
respecte del 2016. Franca, Italia i Portugal son els tres principals
destins de les exportacions del Grup.

En canvi, les vendes als paisos de I'OCDE —que en els anys anteriors
havien registrat creixements molt significatius— en el 2017 amb prou
feines van experimentar cap variacio (+0,7%) entre el 2016 i el 2017,
al contrari que a la resta del mon que, en I'exercici passat, va ser
—després d'Espanya— I'area on més van créixer les vendes (+17,9%).
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Mercats dels negocis
% SOBRE LES VENDES DE CADA NEGOCI DEL 2017
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Els 10 principals destins
% SOBRE LES EXPORTACIONS DEL 2017

Republica Txeca 3

Bulgaria 3 Franca 28
Xina 4

EEUU 5

India 7 \ ltalia 19
Alemanya 9 \

Turquia 1 ﬁ, Portugal 11

Entre els principals paisos destinataris, I'india va ser el que va
experimentar un major augment (+55,7%), sequida de Franca
(+17,4%) i la Xina (+14,4%) . En la banda oposada, es van situar
Bulgaria (-13,7%), Alemanya (-9,5%) i Turquia (-6,2%).

La divisio de derivats del clor va vendre a Espanya el 66,2% de la
seva xifra de negocis. Entre el 2016 i el 2017, el mercat espanyol va
créixer un 17,4%, mentre que I'exportacio va augmentar un 5,9%.

En la divisio de quimica intermedia, I'augment de la facturacio va
afectar de manera molt significativa al mercat nacional, que

va créixer un 27,4%, pero també va créixer el mercat exterior,

en aquest cas un 15%. Aquest ultim representa el 64% de la xifra
de vendes d'aquesta divisio.

La divisio de farmacia va ser I'inic negoci en que van retrocedir
les vendes a Espanya (-2%), si bé el mercat espanyol representa
Unicament el 9,1% de la facturacio del negoci. Les exportacions
van suposar, per tant, al 90,9% de les vendes de farmacia i van

augmentar un 3% respecte del 2016.

f) Tipus de canvi

Els tnics actius i passius exposats al risc de tipus de canvi son els
procedents de les compres i vendes del transit ordinari. El Grup no
té en el seu balanc altres actius exposats al risc de divisa.

El dolar és —amb molta diferéncia— la principal divisa a que esta
exposada al Grup, que no té contractat cap producte derivat per
cobrir aquest risc.

Al llarg de I'exercici passat, I'euro va presentar una evolucio alcista
respecte del dolar. En el cas de les vendes consolidades del Grup,

el tipus de canvi mitja va passar de 1,104 euro/dolar el 2016 a
1,134 euro/dolar el 2017 (una diferéncia del 2,6%). Per 2018, el Grup
estima que continuara aquesta tendencia i ha pres com a referéncia
per les seves previsions un tipus de canvi mitja de 1,230 euro/dolar.

El fet que I'euro guanyi valor respecte del dolar té un efecte negatiu
per al Grup a I'empitjorar la posicid competitiva dels productes que
comercialitza, alhora que perjudica el retorn a euros de les vendes
en dolars, el que va en detriment de la rendibilitat.

El 2017, I'exposicio neta al dolar —difereéncia entre I'import de les
vendes i les compres que es van efectuar en aquesta divisa— del
Grup va pujar a 63.321 milers de dolars (52.406 milers de dolars
I'any anterior).

Les vendes en dolars van arribar als 105.865 milers de dolars

(85.982 milers de dolars I'any anterior), el que suposa el 13,6%
(12,9% I'any anterior) de les vendes consolidades totals. Les compres
en dolars van arribar als 42.544 milers de dolars (33.576 milers de
dolars I'any anterior), que suposen el 8,8% (8,2% |'any anterior)

del total d'aprovisionaments i subministraments satisfets pel Grup.
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3.2. Indicadors fonamentals

Indicadors’ Exercici 2017  Exercici 2016
Financers
Per al pagament de dividends:

Rati de palanquejament (<0,5) 0,36 0,33

Rati de solvencia (2) 1,20 1,26
Liquiditat 1,02 1,18
Cobertura de financament

de I'immobilitzat 1,01 113
ROCE (%) 14,19 11,55
Periode mitja de cobrament (dies) 59,91 65,31
Periode mitja de pagament (dies) 49,11 62,31
Operatius
Produccio (milers de tones) 2.010 2.097
Valor afegit (milers d'euros) 157.698 140.252
Productivitat (euros/persona) 114.920 103.355
Marge brut/ingressos (%) 54,39 56,39
Marge d'ebitda ordinari/vendes (%) 10,83 9,70
Borsaris
Cotitzacio (euros/accio) 2,86 1,84
Capitalitzacio (milers d'euros) 317.402 209.919
BPA (euros) 0,3963 0,3959
CFA (euros) 0,39 0,33
PER 722 4,65
P/BV 1,28 0,95
Socials
IF 2,51 2,97
IF general 3.1 4,85
Absentisme 4,87 4,50
index d'emissions 953 1.060
Emissions directes de CO,

(milers de tones de CO, equivalent)2 5973 595
Activitat amb certificacio de qualitat (%) 100 100
Activitat amb certificacié ambiental () 100 100
Activitat amb certificacio de prevencio (%) 100 100

TLa formula de calcul i el proposit de cada indicador es descriuen al final d'aquest

capitol.

2Emissions directes i indirectes de CO; equivalent (abast 11 2).

3Pendent de verificacio externa.

3.3. Qiiestions relatives al medi ambient

a) Gestio ambiental

La gestié ambiental del Grup esta orientada a protegir el medi ambient
i a prevenir la contaminacio amb la reduccio de I'impacte ambiental
generat per la seva activitat.

Les dues principals eines de que disposa el Grup Ercros per assolir els
objectius mediambientals son, d'una banda, el sistema de gestio de
la sostenibilitat, amb la politica de sostenibilitat i el manual que la
desenvolupa, aixi com els procediments i plans derivats d'aquesta;
i, de 'altra, el programa voluntari Responsible Care del sector quimic.

b) Certificacions

El Grup aplica un sistema de gestio de la sostenibilitat, que certifica
i verifica anualment una empresa acreditada, basat en les seglients
normes de referéncia especifica en materia mediambiental:

— La norma UNE-EN ISO 14001:2008: des d'abril de 2009, totes les
instal-lacions industrials del Grup estan acreditades d'acord amb
aquesta norma, que es renova anualment, i

— El sistema de registre europeu Eco-management and audit
scheme («EMAS»): en I'actualitat, estan inscrites en aquest
registre les fabriques de Montsd, Sabifidnigo i Tortosa, i els tres
centres integrats en el complex de Tarragona.

A més, el Grup aplica a les seves instal-lacions productives altres
normes amb influéncia ambiental, que també son certificades i
verificades anualment per una empresa acreditada:

— La norma UNE-EN ISO 14064-1:2012, sobre especificacions per
a la quantificacio i declaracid de les emissions de gasos d'efecte
hivernacle: la certificacié d'aquesta norma s'ha mantingut
el 2017 i de la seva aplicacid en deriva el calcul de la petjada
de carboni del Grup com a organitzacio, i

— La norma UNE-EN ISO 50001:2011, sobre sistemes de gestio
energética: que esta implantada a les fabriques de Vila-seca |,
Vila-seca Il, Sabidnigo i Tarragona.

¢) Evolucio dels indexs

A continuacio presentem I'evolucio el 2017 dels principals indexs
ambientals que gestiona el Grup:

— L'index d'emissions, que ha experimentat un descens del 10,1%
respecte de I'any anterior i, al seu torn, és un 16,8% inferior a
I'index objectiu previst.
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— Les emissions directes de gasos d'efecte hivernacle, que van
baixar un 3,2% entre el 2016 i el 2017, a causa de la major
eficiencia energética de la nova caldera instal-lada al complex
de Tarragona i al menor consum de gas natural a la fabrica de
Tortosa, que ha estat substituit per vapor.

D'altra banda, el nivell de compliment mitja del programa
Responsible Care va ser del 97,7% (99,4% el 2016). Aquesta
diferéncia ¢és deguda al fet que I'actualitzacié dels qliestionaris
d'autoavaluacio de medi ambient i seguretat dels processos
han incrementat el nivell d'exigéncia i s'han ajustat els criteris
d'avaluacio del codi de security.

d) Despeses i subvencions ambientals

Les despeses incorregudes pel Grup amb la finalitat de protegir

i millorar el medi ambient el 2017 van ascendir a 18.692 milers
d'euros (18.200 milers d'euros el 2016). La majoria d'aquestes
despeses corresponen a actuacions dutes a terme en compliment
de la normativa ambiental respecte de la reducci¢ d'emissions i la
remediacio de sols [veure el capitol 2.3 f) (ii)].

El Grup té plantejats diversos litigis de naturalesa ambiental, respecte
dels quals s'han constituit les corresponents provisions en aquells
casos que el Grup considera que existeix una probabilitat raonable

que es reconegui judicialment un dany i, per tant, hi hagi de fer front.

El 2017, es van rebre subvencions per drets d'emissio de gasos d'efecte
hivernacle per valor de 1.261 milers d'euros (2.050 milers d'euros
en 'exercici 2016) i de I'Institut per a la Diversificacio i Estalvi de
I'Energia («IDAE») per al estalvi d'energia per import de 3.384 milers
d'euros.

En el passat exercici, el Grup també va percebre 203 milers d'euros
en concepte de compensacio dels costos d'emissions indirectes de
gasos d'efecte hivernacle, derivades del seu consum electric.

Al tancament de I'exercici 2017, el Grup posseeix incentius i
deduccions fiscals pendents d'aplicacio, per inversions per a la
proteccio del medi ambient, generats entre el 2002 i el 2006, que
totalitzen 381 milers d'euros (743 milers d'euros el 2016).

Els riscos de caracter ambiental inherents a I'activitat del Grup
vénen descrits en el capitol 5.2 a) (i) i (ii).

3.4. Qiiestions relatives al personal

a) Gestio dels recursos humans

El Grup ha desenvolupat i consolidat un model de gesti6 de
I'equip huma homologat per a tots els centres de treball que és
coherent amb la realitat industrial i I'entorn empresarial en qué
es desenvolupa.

b) Evolucié de la plantilla

Entre el 2016 i el 2017, s'ha interromput puntualment la reduccio
de la plantilla mitjana del Grup Ercros operada en els ultims anys,
en passar de 1.357 persones a 1.372 persones, el que suposa 15
persones mes entre els dos exercicis; no obstant aixd —l'aplicacio
d'un expedient d'acomiadament col-lectiu a la fi del 2017— va fer
que, al tancament de l'exercici, la plantilla disminuis en 29 persones.

Malgrat el lleuger augment de la plantilla mitjana, el 2017, la
productivitat mitjana per empleat —que va ser de 114.920 euros/
persona— va augmentar en 11.586 euros/persona respecte del 2016
(+11,2%) [veure l'apartat 3.2 anterior].

c) Expedient d'acomiadament col-lectiu

L'expedient d'acomiadament col-lectiu va ser acordat entre la
direccio d'Ercros i els representants dels treballadors, el 28 de
novembre del 2017, i va estar motivat pel tancament de plantes
causa de la prohibicio europea de produir clor amb tecnologia de
mercuri [veure el capitol 2.3 b)].

El nombre de persones incloses en aquest expedient va ser de

105, de les quals 43 pertanyien a la fabrica de Flix; 34 a la fabrica
de Cardona; i 28 al complex de Tarragona. A tots els treballadors
se'ls ha ofert la possibilitat de recol-locar-se en altres centres de
treball del Grup en virtut de les 149 sol-licituds de jubilacio parcial
voluntaria rebudes.

Els primers contractes es van extingir a partir del 11 de desembre del
2017 i els ultims ho faran al 31 de desembre del 2019, que és quan
es preveu que finalitzara el desmantellament de les instal-lacions
tancades.

Fins al 23 de febrer del 2018 han estat acomiadades 68 persones,
de les quals 30 han acceptat I'oferta de trasllat que els ha presentat
el Grup.

El cost estimat de I'aplicacio de I'expedient és de 11.000 milers
d'euros.
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Amb I'objectiu de minimitzar I'impacte negatiu del tancament de
plantes a la fabrica de Flix, el 20 de novembre del 2017, Ercros va
tornar a prorrogar —al seu venciment— el contracte que manté
des del 2015 amb I'empresa consultora especialitzada en processos
de reindustrialitzacio, MOA BPI Group, per a la recerca de nous
projectes capacos de generar ocupacio en aquest municipi. Aixi
mateix, va arribar a un acord amb l'institut de secundaria d'aquesta
poblacid per promoure la formacio dels seus treballadors.

Ercros també va subscriure —el 10 d'octubre del 2017— un contracte
amb la mateixa empresa per facilitar la recol-locacié de les persones
que havent rebutjat I'oferta de trasllat que se'ls ha presentat han
vist rescindit el seu contracte laboral, i també per als familiars de

les persones que han acceptat la seva reubicacio en altres centres
del Grup.

d) Estructura del personal

L'augment de la plantilla mitjana no va comportar canvis en les
categories laborals respecte del 2016.

El col-lectiu del personal tecnic representa el 43% de la plantilla
mitjana total; el dels operaris i subalterns, el 42% i I'administratiu,
el 15%.

Les dones —que ocupen majoritariament tasques tecniques

i administratives— representen el 15% de la plantilla, la

mateixa proporcio que el 2016, si bé I'aplicacio de I'expedient
d'acomiadament col-lectiu esta tenint un impacte molt menor entre
aquest col-lectiu. El Grup no realitza cap discriminacio per ra¢ de
génere en els processos de seleccio, en la politica salarial ni en la
politica funcional.

Evolucio de la plantilla mitjana
NOMBRE DE PERSONES

e) Formacio

Durant el 2017, el 80% de la plantilla (84% el 2016) va rebre
algun curs de formacio. Al llarg de I'exercici, el Grup va coordinar
376 accions formatives (491 accions formatives el 2016), que van
comptar amb 3.663 assistents i van suposar 32.346 hores lectives
(5.716 assistents i 34.936 hores lectives el 2016), el que equival a
una mitjana de 23,57 hores de formacio per persona (27,75 hores/
persona el 2016).

133 de les accions formatives van rebre una bonificacio a través

de la Fundaci6 Tripartida per a la Formacio en I'Ocupacio («Fundaen),
les quals van comptar amb 1.078 assistents amb un total de

15.006 hores lectives.

La despesa incorreguda en formacio va ascendir a 265 milers
d'euros (177 milers d'euros el 2016), dels quals 137 milers d'euros
procedien del crédit concedit per Fundae.

Distribucio de les categories per génere
NOMBRE DE PERSONES

1.462 6
1.383 1.369 1.357 1.372 o8 Dones
577
Homes .
486
101
104 I
2013 2014 2015 2016 2017 Tecnics Operaris i Administratius
subalterns
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Métode de calcul i proposit de cada indicador

Palanquejament:
— Calcul: deute net + patrimoni total.
— Proposit: avaluar el grau de
financament alie respecte
del patrimoni del Grup.

Solvéncia:

— Calcul: deute net + resultat brut
d'explotacié ordinari.

— Proposit: avaluar la capacitat
de devolucio del financament alie
en nombre d'anys.

Liquiditat:

— Calcul: actius corrents + passius
corrents.

— Proposit: avaluar la capacitat per fer
front als compromisos de pagament
a curt termini.

Cobertura de financament de

I'immobilitzat:

— Calcul: (patrimoni total + passius
no corrents) + actius no corrents.

— Proposit: avaluar en quina mesura
els actius no corrents estan finangats
amb recursos permanents.

ROCE:

— Calcul: resultat d'explotacio
+ recursos emprats.

— Proposit: mesurar el nivell de
rendibilitat obtingut per I'empresa
en el seu negoci ordinari en relacio
amb la inversio realitzada.

Periode mitja de cobrament:

— Calcul: (deutors mitjans de I'exercici
=+ vendes) x 365.

— Proposit: avaluar la mitjana de dies
que transcorre entre les vendes i els
cobraments totals de |'exercici.

Periode mitja de pagament:

— Calcul: (creditors mitjans de I'exercici
+ costos d'explotacio) x 365.

— Proposit: avaluar la mitjana de dies
que transcorre entre les compres
i els pagaments totals de I'exercici.

+=sumat - =restat x = multiplicat

Produccio:

— Calcul: volum d'unitats produides.

— Proposit: mesurar el nombre d'unitats
fisiques produides.

Valor afegit:

— Caleul: resultat brut d'explotacio
+ despeses de personal.

— Proposit: mesurar la riquesa que
genera el Grup.

Productivitat:

— Calcul: valor afegit + n.° de
treballadors.

— Proposit: mesurar la contribucio de
cada empleat a la generacio de valor
afegit del Grup

Marge brut + ingressos:

— Calcul: (ingressos + aprovisionaments)
+ ingressos.

— Proposit: avaluar la rendibilitat de la
cartera de productes del Grup.

Marge d'ebitda ordinari + vendes:

— Calcul: resultat brut d'explotacio
ordinari + vendes.

— Proposit: mesurar la rendibilitat de les
vendes en relacio amb els beneficis
bruts d'explotaci¢ ordinaris obtinguts.

Cotitzacio:

— Calcul: preu de la cotitzacio de I'accio
d'Ercros al tancament de I'exercici.

— Proposit: coneixer el valor que dona
el mercat a cada accio de la Societat.

BPA:

— Calcul: resultat consolidat de
I'exercici + nombre mitja ponderat
d'accions.

— Proposit: mesurar el benefici que
correspon a cada accid.

+ = dividit

CFA:

— Calcul: cash flow d'explotacio
+ nombre d'accions.

— Proposit: mesurar el flux de diners
generats que correspon a cada accio.

PER:

— Calcul: capitalitzacio + resultat
de I'exercici.

— Proposit: coneixer el nombre de
vegades que el benefici per accio esta
inclos en el valor de 'accio.

P/BV:

— Calcul: capitalitzacié + patrimoni
total.

— Proposit: relacionar el valor de la
Societat a la Borsa amb el seu valor
teoric comptable.

IF:

— Calcul: nombre d'accidents amb
baixa del personal propi x cada milié
d'hores treballades.

— Proposit: mesurar I'accidentabilitat
del personal propi.

IF general:

— Calcul: nombre d'accidents amb i
sense baixa del personal propi i extern
x cada milio d'hores treballades.

— Proposit: mesurar I'accidentabilitat
total —amb i sense baixa— de totes
les persones que treballen a les
installacions del Grup, siguin 0 no
de la plantilla del Grup.

Absentisme:

— Calcul: percentatge de jornades
perdudes + total de jornades
teoriques a treballar a l'any.

— Proposit: coneixer el percentatge
de jornades perdudes per malaltia
comuna.

index d'emissions:

— Calcul: volum dels contaminants
més significatius (atmosfera, aigiies
i residus) x un factor que varia en
funcio de la seva perillositat.

— Proposit: mesurar I'evolucio del
comportament ambiental del Grup.

Emissions directes de CO,:

— Calcul: segons les directrius de la
norma ISO 14064.

— Proposit: mesurar la incidéncia
de l'activitat sobre el canvi climatic.

Activitat amb certificacio de
qualitat:
— Calcul: percentatge de centres
amb certificacié 1SO 9001 + total
de centres.
— Proposit: coneixer el grau
d'implantacié d'un sistema de gestid
de la qualitat al Grup.

Activitat amb certificacio ambiental:

— Calcul: percentatge de centres amb
certificacio 1SO 14001 + total de
centres.

— Proposit: coneixer el grau
d'implantaci¢ d'un sistema de gestio
mediambiental al Grup.

Activitat amb certificacio de

prevencio:

— Calcul: percentatge de centres
amb certificacié OHSAS 18001 + total
de centres.

— Proposit: coneixer el grau
d'implantacié d'un sistema de gestio
de la prevencio de riscos laborals
al Grup.
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4 Liquiditat i recursos de capital

4.1. Analisi economica del balang Analisi economica del balang
MILERS D'EUROS
Per a un millor analisi i comparacio, el Grup utilitza com a eina Variacio
de gestio I'analisi economica del balang, que s'obté a partir de 31-12-17  31-12-16 (%)
determinades reclassificacions de presentacio de l'estat consolidat de
situacio financera a fi de reduir el nombre de magnituds operatives. Actius no corrents 318.507 274.787 15,9
Capital circulant 76.595 63.520 20,6
Entre el tancament del 2016 i del 2017, I'epigraf que presenta Actius corrents 218.282 184.706 18,2
I'evolucio més destaca en el balang economic és el dels actius Passius corrents -141.687 -121.186 16,9
no corrents —que augmenta en 43.720 milers d'euros— per les
inversions realitzades en el marc del Pla Act, per import de Recursos emprats 395.102  338.307 16.8

33.425 milers d'euros, i les inversions ordinaries de I'exercici [veure
I'apartat 4.2 ¢) seglient].

Patrimoni total 247.492 219.826 12,6
Aquesta diferéncia també explica I'increment del deute financer net, Deute financer net? 89.257 73.454 21,5
tot i que ha pujat en menor import (15.803 milers d'euros) gracies Provisions i altres deutes 58.353 45.027 29,6
al fet que la generacio de tresoreria procedent de les operacions
ordinaries del Grup ha permés emprendre part d'aquestes inversions ~ Origen dels fons 395.102  338.307 16,8

amb recursos propis [veure I'apartat 4.2 a) (i) seguient].
prop [ P ) ( ) 9 ] Tots els deutes de caracter financer amb entitats no bancaries estan inclosos en el

. . . : deute financer net. Aixi mateix, a més de I'efectiu i altres mitjans liquids equivalents,
El capital circulant ha augmentat en 13.075 milers d'euros, aquells diposits que garanteixen compromisos de deute s'han considerat com a

principalment pel major saldo a cobrar de clients —que ha augmentat menor deute financer (2017:13.878 milers d'euros, i el 2016: 26.433 milers d'euros).
un 16,9% a causa de les majors vendes— que han pujat un 13,8%.

El patrimoni total del Grup —per import de 247.492 milers d'euros—
ha experimentat un augment de 27.666 milers d'euros. Aquesta
variacio és inferior als beneficis generats a causa de la retribucid a
I'accionista que ha donat lloc a una minoracio del patrimoni total
en 16.826 milers d'euros (12.001 milers d'euros per I'adquisicio
d'accions propies; 4.439 milers d'euros pel pagament d'un dividend,
i 386 milers d'euros pel pagament de la prima d'assisténcia a la
junta general d'accionistes) [veure el capitol 10.1 b)].

L'augment de les provisions i altres deutes en 13.326 milers d'euros,
correspon —fonamentalment— a les noves provisions associades als
costos de reestructuracio de la divisid de derivats del clor [veure

el capitol 2.2 a)], que tot i aixo s'han vist minorades per la reversio
de part de les provisions corresponents al sanejament d'El Hondon

i del panta de Flix.
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4.2. Liquiditat

El Grup gestiona el seu risc de liquiditat utilitzant tecniques de
planificacid financera. Aquestes técniques tenen en consideracio

els fluxos d'entrada i sortida de tresoreria de les activitats ordinaries,
inversio i financament.

L'objectiu del Grup és mantenir un equilibri entre la flexibilitat,
el termini i les condicions de les fonts de financament contractades
en funcid de les necessitats previstes a curt, mitja i llarg termini.

El financament del Grup esta subjecta al compliment d'obligacions
i ratios financeres, que el 2017 han estat adequadament complertes.

La millora de I'entorn economic a Europa i la major eficiencia

han permés al Grup Ercros tancar I'exercici 2017 amb beneficis.
Aquests beneficis li han aportat la liquiditat necessaria per atendre
puntualment les seves obligacions. La previsi¢ de la Societat per

a 2018 és que aquesta situacio es mantingui, de manera que

no espera veure's exposada a un risc de liquiditat en les seves
operacions.

Al 31 de desembre del 2017, el financament disponible del Grup
ascendia a 59.105 milers d'euros.

a) Principals fonts de financament

El 2017, el Grup ha utilitzat les seglients fonts de financament:

(i) Externes

— La linia de factoring en euros amb recurs sindicat, que li
permet financar el circulant fins a un limit de 102.146 milers
d'euros. El 27 de novembre del 2017, Ercros va renovar al
seu venciment —fins a finals del 2022— aquesta linia de
finangament, pel mateix import que tenia contractat, amb
una millora en les condicions economiques i la possibilitat de
financar una part de la cartera sense recurs. Al 31 de desembre
del 2017, el saldo disposat d'aquesta linia era de 63.404 milers
d'euros (64.729 milers d'euros en I'exercici anterior), dels quals
8.410 milers d'euros corresponen al tram sense recurs.

— El contracte de credit revolving, per un limit global de
30.000 milers d'euros, signat el 14 de desembre del 2017,
amb la finalitat d'ampliar les disponibilitats de fons especialment
en periodes de menor disponibilitat del factoring sindicat
i davant els costos de reestructuracio derivats del tancament
de les plantes de produccio de clor amb tecnologia de mercuri.
Al 31 de desembre del 2017, no s'havia disposat encara de cap
quantitat d'aquest credit.

— La linia de titulitzacié que anticipa comptes a cobrar de clients
en dolars, amb un limit de 12.000 milers de dolars —equivalent a
11.380 milers d'euros en el moment del contracte— en virtut de
I'acord assolit amb Finacity Corporation, el 9 de maig del 2016,
per al periode 2016-2019. Al 31 de desembre del 2017, s’havien
disposat I'equivalent a 7.632 milers d'euros d'aquesta linia
(6.903 milers d'euros el 2016).

— Les dues linies de credit subscrites amb I'Institut Catala de
Finances («ICF») —el 28 de juliol del 2017— per un import global
de 8.000 milers d'euros, la finalitat de les quals és financar
parcialment el canvi de tecnologia a la fabrica de Vila-Seca I.
Aquesta linia es va disposant a mesura que es justifica I'execucid
de la inversio. Al 31 de desembre del 2017, estava disposada per
import de 2.406 milers d'euros.

El Grup confia que, com s'ha fet fins ara, si sorgissin noves
oportunitats d'inversio en alguna instal-lacio productiva per complir
les seves expectatives de creixement es podria comptar amb
financament a tipus d'interés de mercat.

(ii) Internes

— El flux lliure de caixa procedent de les activitats operatives
dels negocis, que el 2017 va ser de 43.813 milers d'euros
(37.695 milers d'euros el 2016) [veure el quadre de I'estat
consolidat de fluxos d'efectiu en el capitol 13.4].

Amb els recursos generats per 'activitat del Grup; I'import obtingut
per la cancel-lacid de diposits en garantia de subministraments
—de 12.555 milers d'euros—; i els nous préstecs contractats —per
import de 5.410 milers d'euros (37.580 milers d'euros en I'exercici
anterior)— s'han amortitzat deutes financers i ateés el pagament
d'interessos —per un import agregat de 33.006 milers d'euros
(36.569 milers d'euros el 2016)—, s'han pagat les inversions
realitzades —per import de 42.844 milers d'euros (18.709 milers
d'euros I'exercici anterior)—, i s'ha retribuit als accionistes
mitjancant el pagament del dividend, la prima d'assistencia a

la junta i la compra d'autocartera —per import de 16.826 milers
d'euros (1.217 milers d'euros de la prima d'assisténcia de I'exercici
anterior). Tot aix0 ha situat el deute financer net en 89.257 milers
d'euros (73.454 milers d'euros I'exercici anterior) [veure el quadre
de I'estat consolidat de fluxos d'efectiu en el capitol 13.4].
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b) Restriccions al repartiment de dividend

El contracte de factoring sindicat, renovat el 27 d'octubre del

2017 [veure el subapartat a) (i) anterior], es remet a les restriccions
previstes en la politica de retribucio a l'accionista vigent per al
periode 2017-2020. Segons aquesta politica, la Societat repartira
dividend sempre que (i) s'obtingui un benefici minim equivalent a
0,10 euros/accio i (i) al tancament de cada exercici es compleixin els
seglients ratios: deute financer net/ebitda ordinari (ratio de solvencia)
inferior o igual a 2 i deute financer net/patrimoni total (ratio de
palanquejament) inferior o igual a 0,5 [veure el capitol 10.1 b)].

Al tancament del 2017, unicament el préstec renovat el 2014 amb
I'lCO —amb un saldo pendent de pagament de 4.000 milers d'euros,
amortitzacio anual i venciment a 2019— preveu una restriccio a la
remuneracio als accionistes, per la qual s'autoritza exclusivament

el pagament de la prima d'assisténcia a la junta general anual,

per import maxim de 500 milers d'euros. No obstant aixo, el Grup
espera obtenir les dispenses oportunes per dur a terme la politica de
retribucio a l'accionista aprovada per la junta general ordinaria del
23 de juny del 2017 [veure el capitol 10.1 a)].

¢) Nivell d'endeutament

Com s'ha dit en el subapartat b) anterior, la politica de retribucid
a |'accionista estableix —entre altres condicions— uns limits
relacionats amb el nivell d'endeutament del Grup per poder fer
efectiva la retribucio a l'accionista prevista per a cada exercici del
seu periode de vigencia . Al tancament del 2017, ambdos ratios es
van complir ampliament [veure |'apartat 4.3 seglent].

Donat el nivell de payout creixent establert en la politica de
retribucio a l'accionista, i als pagaments derivats de les provisions
constituides per fer front a la fi de I'Us de la tecnologia de mercuri

i les remediacions ambientals oportunes, i les inversions del Pla Act,
la previsio del Grup és que el nivell d'endeutament augmenti en

els propers exercicis, tot i que sempre es mantingui dins dels limits
imposats per les ratios de la politica de retribucio a l'accionista.

d) Morositat

El periode mitja de pagament a proveidors era de 49,11 dies
(62,31 dies al tancament del 2016), fet que suposa una reduccio
de 13,2 dies entre ambdds exercicis.

Al 31 de desembre del 2017, els pagaments que superen els 60 dies
suposaven el 34% de tots els pagaments efectuats (39% el 2016).

El Grup preveu seguir reduint el percentatge de pagaments que
excedeixen els 60 dies, en linia amb el que s'ha aconseguit en els
dos exercicis anteriors.

4.3. Recursos de capital

El Grup disposa de 10 instal-lacions industrials situades en diferents
comunitats autonomes del territori espanyol i subministra productes
a clients de 103 paisos. La major part del negoci del Grup es basa

en la quimica del clor i els seus derivats i, per tant, esta sotmes a la
ciclicitat tipica d'aquestes industries [veure el capitol 2.3 i)].

L'activitat del Grup esta sotmesa a canvis normatius, principalment
de caracter ambiental, com ha passat el 2017 amb la prohibicié de la
tecnologia de mercuri en la produccio de clor [veure el capitol 2.2 a)].

El Grup gestiona els recursos de capital (i) aplicant una politica de
prudencia financera, en la qual té en compte la fase i durada dels
cicles economics, i (ii) preservant la seva capacitat per dur a terme
les operacions, mitjangant el manteniment de un elevat nivell de
solvéncia, de manera que pugui proporcionar retorns adequats als
seus accionistes i beneficis a altres agents interessats, com els seus
empleats, clients, proveidors, etc.

Per gestionar la seva capital el Grup fa servir com a referencia:

a) La ratio de palanquejament, obtingut de la divisio del deute
financer net entre el patrimoni total. El 2017, aquesta ratio va
ser de 0,36 (0,33 el 2016).

b) La ratio de solvéncia, obtingut de la divisio del deute financer
net entre I'ebitda ordinari. El 2017, aquesta ratio va ser de 1,20
(1,26 el 2016).

El Grup mesura i analitza aquests ratios de forma periodica i efectua
estimacions a futur dels ratios, sent el factor clau a I'hora de
determinar la seva politica d'inversions, desinversions per reduir el
deute, pagament de dividends, devolucions de capital als seus socis
o I'emissié de noves accions.

El Grup no esta sotmes a requeriments de capital imposats
externament. El volum de capital s'estableix en funcio dels riscos
existents, efectuant els corresponents ajustos en el capital en funcio
dels canvis en les condicions economiques i dels riscos associats a
I'activitat.

Entre al 31 de desembre del 2016 i del 2017, el patrimoni total
—per import de 247.492 milers d'euros— ha experimentat un
augment de 27.666 milers d'euros (+12,6%) gracies a l'impacte
positiu del resultat obtingut i malgrat la minoracio de 16.826 milers
d'euros, corresponents a I'import conjunt de les mesures de retribucio
a l'accionista aplicades.

a) Compromisos ferms per a |'obtencio de recursos de capital

No existeixen compromisos ferms per a |'obtencié de nous recursos
de capital.
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b) Inversions compromeses o obligatories 4.4. Obligacions contractuals o fora de balan¢

El 2017, es van executar inversions per import de 44.666 milers d'euros El Grup no té assumida cap obligacio contractual o fora de balang
(20.857 milers d'euros el 2016), dels quals 33.425 milers d'euros que requereixi recursos financers significatius.

corresponen a les actuacions compreses en el Pla Act [veure el capitol

2.3 b)] i els 11.241 milers d'euros restants a altres inversions. Al 31 de

desembre del 2016, existien compromisos d'inversio per valor de

8.815 milers d'euros (14.090 milers d'euros en I'exercici anterior).

El Grup estima que el 2018 destinara 19.415 milers d'euros per
financgar les inversions que dugui a terme, dels quals 9.664 milers
d'euros es destinaran a inversions previstes en el Pla Act. Per al
periode 2018-2020, preveu un volum d'inversio mitjana anual d'uns
14.000 milers d'euros.

El Pla Act inclou inversions per import de 67.440 milers d'euros
—3.740 milers d'euros més que els inicialment previstos— amb

un periode de retorn mig de dos anys. La primera fase del pla, ja
executada, ha abastat el periode 2016-2017 i suposa inversions per
import de 49.440 milers d'euros, un cop inclosos els 6.664 milers
d'euros pendents de liquidacio el 2018 [veure el capitol 2.2 a)].

La segona fase, abasta el periode 2018-2020, esta actualment en
execucio i preveu inversions per un import de 18.000 milers d'euros
[veure el capitol 2.3 b)].

Per financar les actuacions del Pla Act, Ercros ha obtingut préstecs
i subvencions per un import total de 41.807 milers d'euros, que

es desglossen de la seglient manera: (i) diversos préstecs del
Ministeri d'Economia, Industria i Competitivitat, per un import
total de 30.423 milers d'euros: (i) dues linies de credit de I'ICF,

per un import de 8.000 milers d'euros [vegeu l'apartat 4.2 a) (i)
anterior]; i una subvencio a fons perdut de I'IDAE, per import de
3.384 milers d'euros. Els 25.633 milers d'euros restants esta previst
que es financin, principalment, amb el flux d'efectiu generat per les
activitats ordinaries dels negocis.

Fora del marc del Pla Act, el 26 d'abril del 2017, el Grup va
inaugurar una nova planta de principis actius farmacéutics estérils
a la fabrica d'Aranjuez. Aquesta planta, juntament amb una altra
annexa d'envasat de productes estérils, va requerir una inversio
conjunta de 6.000 milers d'euros. La nova planta va substituir a
I'antiga planta de fosfomicina esteril que havia quedat obsoleta

i triplica la seva capacitat de produccio, a més de permetre la
fabricacio de nous productes esteérils [veure el capitol 2.2 b)].
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5 Riscos i incerteses

5.1. ldentificacio de riscos

El Grup Ercros té implantat un sistema d'alerta de riscos, denominat
«SARE», que permet identificar, seguir i quantificar els potencials
riscos a queé esta sotmes. Aquest programa estableix un sistema
d'alertes que s'activa quan s'identifica algun risc que pugui afectar-lo.

El Grup ha elaborat els mapes de riscos del negoci i de I'elaboracio
de la informacid financera, en els quals es descriuen els principals
riscos potencials als quals es troba sotmés ordenant-los de forma
gradual en funcio de la probabilitat d'ocurréncia i de I'impacte que
la seva materialitzacio suposaria. Basant-se els dos mapes de risc,

el Grup ha implantat controls destinats a mitigar els riscos detectats
descrits en els procediments corresponents. Al apartat 5.2 seglient
es descriuen els principals riscos a qué esta sotmes el Grup.

El Grup disposa dels 6rgans de govern necessaris per supervisar el
desenvolupament de I'estratégia general de I'organitzacio i exercir
les seves funcions amb I'eficacia, objectivitat i independencia
necessaries. També disposa de procediments per identificar,
mesurar, avaluar, controlar i prioritzar els riscos als quals s'exposa,
i de sistemes de gestid que defineixen el control, el seguiment i la
disminucié o eliminacio d'aquests riscos.

El 26 de juliol del 2017, el consell d'administracié va aprovar la
creacio del comité de compliment. Aquest comité auxilia la comissio
d'auditoria —de la qual depen organicament— en la prevencio

de riscos penals i, entre les seves funcions, figura: (i) elaborar i
implantar en el Grup un manual de riscos penals, amb els protocols
corresponents per al seu compliment a I'efecte de prevenir delictes
que poguessin cometre sota la cobertura de la persona juridica;

(i) proposar a la comissio d'auditoria I'adopcio d'aquelles mesures
que consideri oportunes per garantir el compliment i sequiment
del manual de prevencio de riscos penals i comunicar a aquesta
comissio les infraccions que detecti; i (iii) realitzar un seguiment
de les politiques, procediments i controls establerts en relacio amb
el control de riscos, i en general, del compliment del manual i dels
principis establerts en el codi de conducta ética.

El Grup tracta de minimitzar els riscos fiscals als quals esta exposat
per la seva activitat evitant interpretacions agressives de les
normes fiscals que l'afecten, comptant amb I'ajuda d'assessors
externs qualificats per elaborar la informacio de contingut fiscal i
procedint, abans de prendre decisions, a una analisi dels impactes
de caracter fiscal que es puguin derivar de les seves actuacions. La
practica totalitat dels beneficis del Grup tributen a Espanya, seu

de les operacions del Grup i on radiquen totes les seves plantes de
produccio.

5.2. Principals riscos als que esta sotmeés el Grup

L'activitat del Grup Ercros porta associada I'existéncia de diferents
tipus de riscos, que es classifiquen en diferents tipologies segons
els criteris que el Grup considera més adequats per a una gestio
eficient dels riscos. En aquest sentit, no tots els negocis presenten
els mateixos riscos, encara que en ocasions comparteixin alguns.
En general, el Grup Ercros esta sotmes a riscos operatius, financers
i corporatius.

Es consideren riscos rellevants aquells que poden comprometre
la consecucié dels objectius de I'estrategia empresarial, el
manteniment de la flexibilitat financera i la solvencia del Grup.

Molts dels riscos a que esta sotmes el Grup son inherents

al desenvolupament de les activitats que du a terme o son
consequieéncia de factors externs, de manera que aquests riscos
es poden tractar de mitigar pero no és possible eliminar-los
completament.

Entre els principals riscos que poden afectar la marxa del Grup cal
citar els seglients:

a) Riscos operatius

En el desenvolupament de la seva activitat, el Grup es troba exposat
als segiients riscos operatius:

(i) Risc ambiental

Tot i que tots els centres de produccid del Grup Ercros tenen
implantats sistemes de gestio ambiental que permeten minimitzar
I'impacte que l'activitat industrial pugui causar en l'entorn, en

el desenvolupament de la seva activitat aquests centres estan
subjectes a riscos susceptibles d'ocasionar danys ambientals , com
ara emissions fortuites de substancies nocives o incendis.

El Grup Ercros realitza els corresponents controls oficials de
comprovacio dels seus sistemes de gestio i desenvolupa la seva
activitat en conformitat amb els limits d'emissio que preveu la
normativa aplicable, amb les autoritzacions pertinents i amb els
acords voluntaris subscrits. Addicionalment, el Grup ha implantat
indexs per a la valoracio de les emissions globals, a l'aigua, a
I'atmosfera i de generacio de residus, que permeten comprovar
I'evolucio de la gestié ambiental.

El Grup Ercros informa periodicament de la reduccié d'emissions
assolides en la seva activitat industrial [veure el capitol 3.3 c)].
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(i) Risc per canvis en la regulacio

En els ultims anys, els requisits legals s'han fet més exigents i han
generat canvis significatius en el sector quimic, tant en I'ambit
europeu com en I'estatal i autonomic. El Grup Ercros realitza
esforgos importants per adaptar-se a aquest nou marc legal i
desenvolupa les activitats i accions necessaries per al compliment
de les exigencies incloses a les diferents normatives. En concret, la
legislacio i normativa referent a la sequretat de les instal-lacions

i persones, la salut laboral, la protecciéd ambiental i al transport,
envasat i manipulacié de mercaderies perilloses.

Algunes normes, limits o procediments que afecten el Grup es
troben en procés d'implantacio i poden ser objecte de variacio
futura. Si aixo es produeix, el Grup s'anira adequant a nous
requeriments. De moment, no s'estima que aixo pugui tenir un
impacte significatiu en els resultats.

L'11 de desembre del 2017, va acabar el termini legal imposat per la
Unio Europea per I'abandonament obligatori de I'us de la tecnologia
de mercuri en les plantes de fabricacid de clor. En el cas del Grup,
aquesta prohibicid ha suposat una reduccio neta del 44,7% de la
seva capacitat de produccio de clor. Per compensar parcialment la
perdua de produccid de clor, el Grup va posar en marxa el 2016 el
Pla Act [veure el capitol 2.2 a)].

El 21 de novembre del 2017, la Unié Europea va publicar les
conclusions de les millors técniques disponibles («MTD») per a la
industria quimica organica de gran volum («LVOC») i el termini
—22 de novembre del 2021— perque es duguin a terme les
adaptacions requerides. En el cas del Grup Ercros, I'aplicacio
d'aquesta decisio d'execucio comportara algunes adaptacions
actualment en estudi en les plantes de produccio d'EDC i VCM,
ates que les plantes de formaldehid, que també estan afectades
per aquesta normativa, ja es troben adaptades a els nous
requeriments [veure el capitol 2.3 f) (iii)].

A finals del 2017, el Grup va implantar les normes GDP (normes

de correcta distribucio), que obliguen a la divisio de farmacia a
assegurar la qualitat dels APl des de la sortida de la fabrica fins

a la recepcio per part dels clients, inclos I'emmagatzematge i el
transport. L'aplicacio d'aquestes normes ha comportat la realitzacio
d'analisis de riscos de les rutes de distribucio dels productes i la
seva validacid. Les normes GDP son requisits d'obligat compliment
perque la divisio de farmacia pugui operar i comercialitzar els seus
productes [veure el capitol 2.3 f) (vi)].

(i) Risc per reclamacions

El Grup Ercros té un llarg historial d'activitat industrial i dos dels
seus 10 centres de produccio superen els cent anys de vida. El
Grup sempre ha complert i assumit la legislacié vigent en cada
moment, pero l'establiment de nous requisits legals en els ultims
anys i la seva aplicacio, en alguns casos amb caracter retroactiu,
fan aflorar el risc que el Grup es vegi afectat per reclamacions de

responsabilitat patrimonial per afrontar costos de sanejament o
remediacio dels sols i entorns contaminats, o indemnitzacions per
malalties professionals.

Ercros ha presentat a I'administracio competent projectes de
remediacio de sols i regeneracio del paisatge de tots aquells terrenys
on s'ha detectat afectacio. Tots aquells casos on hi ha reclamacions
per contaminacio mediambiental estan provisionats en la quantia
que el Grup considera que existeix una probabilitat raonable que

es reconegui judicialment i per tant hagi de fer front a les reclamacions
[veure el capitol 2.3 f) (ii)].

La Llei 5/2017, de 28 de marg del 2017, introdueix en la legislacio
catalana el concepte de contaminacio historica. Aquesta llei clarifica
i condiciona les actuacions que I'administracio pot exigir per a la
restauracio de sols en emplagcaments industrials historics ubicats

a Catalunya [veure el capitol 2.3 f) (ii)].

En relacio amb els sols de la fabrica de Flix, el 28 de febrer del 2017,
Ercros va presentar a I'administracio catalana un pla d'adequacio
ambiental que complementava I'estudi de caracteritzacio de I'ultima
part dels sols de la fabrica de Flix.

El 8 de novembre del 2017, I'Audiéncia Provincial de Tarragona
—en el marc de la peca de responsabilitat civil per delicte
mediambiental al panta de Flix— va demanar a Ercros i a Acuamed
que arribessin a un acord que posés fi al plet que mantenen.
Ercros va presentar una oferta formal per a atendre el pagament
del deute per import de 8.020 milers d'euros.

Al llarg del passat exercici, el Grup va continuar amb els treballs de
caracteritzacio i remediacio dels sols de les fabriques de Vila-seca |
i Vila-seca Il. També va ampliar els treballs de caracteritzacio i
control dels sols de les fabriques de Sabifdnigo i Montsd, i Ercros
va presentar a I'administraci¢ andalusa el projecte per a la millora
de la qualitat de les aiglies subterranies dels terrenys que posseeix
a l'antiga fabrica de Palos de la Frontera, que ha estat aprovat el
23 de gener del 2018.

El 26 de juny del 2017, Ercros va rebre una nova demanda en relacio
amb l'exposicio a I'amiant, que se suma a les 12 que té plantejades
Ercros pel mateix motiu, interposades per antics empleats, o els
seus hereus. Aquest tipus de responsabilitats no son atribuibles a la
gestio actual del Grup ni obeeixen a danys provocats a treballadors
actualment en actiu sin6 que son responsabilitats que se li reclamen
com a successor universal de societats extingides des de fa molts
anys i que no tenen cap relacié amb I'activitat actual. El Grup té
provisionades les quantitats que preveu que podrien ser exigibles en
els procediments judicials que encara estan pendents de resolucio,
derivats d'accions per danys i perjudicis per exposicio a I'amiant i
per recarrecs de prestacions per falta de mesures de seguretat per
exposicio a I'amiant.
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(iv) Risc per pérdua de competitivitat

El Grup Ercros desenvolupa la seva activitat en un entorn globalitzat
al qual s'incorporen cada vegada nous competidors que s'han vist
beneficiats per I'existéncia de regulacions més laxes en els seus
paisos d'origen, menors requeriments ambientals davant del mercat
europeu, menors costos salarials i energetics, i mesures de suport

al desenvolupament. En aquests paisos, el diferencial de costos es
converteix en un factor competitiu que és decisiu en la fixacio del
preu final dels productes. Aquesta situacio es veu agreujada pel fet
que els principals productes del Grup siguin commodities, sotmeses
a una forta competencia per la pressié de mercats emergents, com
I'india o la Xina. La competencia que presenten aquests paisos és un
dels principals factors de risc de les divisions de quimica intermedia
i farmacia.

La nova politica per combatre la contaminacio a la Xina per al
quinquenni 2016-2020 inclou un pla per impulsar la reubicacio i
transformacio d'instal-lacions de productes quimics perillosos en
arees densament poblades. La posada en marxa d'aquest pla ha
comportat el tancament de diverses fabriques competidores amb
el Grup, el que ha suavitzat el risc per pérdua de competitivitat en
aquest mercat.

El Grup ha de competir a Europa, el seu principal mercat després
de l'espanyol, amb competidors que gaudeixen d'un menor preu de
I'energia eléctrica, que en la divisio de derivats del clor pot suposar
el 46% del cost de produccio, i que compten amb una xarxa
d'infraestructures logistiques, com ara el transport ferroviari amb
ample de via internacional, que facilita i abarateix el transport de
mercaderies.

D'altra banda, el Grup presta serveis d'interrompibilitat a Red
Eléctrica Espanola («REE»). La contraprestacio per aquests serveis

es determina mitjancant una subhasta en la qual participen els
principals consumidors d'electricitat d'Espanya, amb instal-lacions
preparades per a ser desconnectades de manera automatica en

cas que ho requereixi I'operador del sistema eléctric. El sistema de
determinacio de la contraprestacio pel servei d'interrompibilitat

esta actualment en revisio per part del Govern, de manera que una
reduccio d'aquesta contraprestacio podria afectar la competitivitat
del Grup al incrementar els costos electrics [veure el capitol 2.3 ¢) (i)].

En aquest entorn, el Grup Ercros centra la seva estrategia en
millorar la seva productivitat, reduir els seus costos, incrementar
I'eficacia en les seves operacions i diversificar I'activitat cap a
productes innovadors amb un major valor afegit.

Un altre factor tradicional de perdua de competitivitat per al Grup
és el tipus de canvi de I'euro respecte al dolar, especialment en el
cas dels productes provinents paisos que operen amb aquesta divisa
en les seves transaccions comercials, fonamentalment les economies
emergents. La continua devaluacio del dolar respecte de I'euro,

que es va iniciar el 2017 i continua el 2018, implica una pérdua de
competitivitat de I'economia europea —i també del Grup— davant
d'altres competidors.

Finalment, la prohibicié de seguir fabricant clor amb tecnologia

de mercuri a Europa, des de I'11 de desembre del 2017, ha suposat
una disminucio de més del 60% de la capacitat de produccio de clor
instal-lada a Espanya —a causa del tancament de sis plantes—

i una reduccio del nombre de productors locals, que ha passat

de set a quatre. Tot i que el Grup també ha hagut de tancar dues
plantes, ha pogut compensar parcialment la corresponent pérdua
de produccio de clor augmentant la capacitat de fabricacio de

les plantes que ja operaven amb tecnologia de membrana —que
esta considerada com a millor tecnologia disponible i per tant no
afectada per la prohibicid. Aquest fet ha permes una millora en la
posicio competitiva del Grup en el mercat espanyol, que ara té el
59% de la capacitat de produccio de clor total instal-lada a Espanya,
17 punts percentuals més que abans del canvi de tecnologia. El fet
que, en l'actualitat, el Grup operi només amb plantes electrolitiques
de membrana —que tenen un major ratio d'utilitzacio, menor
consum d'electricitat per unitat de produccio de clor i tenen uns
menors costos fixos implica un guany de competitivitat respecte

de la situacio anterior [veure el capitol 2.2 a)].

(v) Risc de concentracid i ciclicitat de productes

En termes generals, els mercats en qué opera el Grup observen una
major activitat durant el segon i tercer trimestre de I'any, exceptuant
el mes d'agost. En els ultims anys s'ha accentuat la tendencia dels
clients de reduir les comandes a la part final de I'exercici, associada

a les vacances nadalenques i al desig generalitzat de disminuir els
estocs dels seus magatzems al tancament de I'exercici, el que fa que
I'activitat es redueixi al desembre.

Els productes que més acusen una tendéncia estacional son

els usats en el tractament i desinfeccio d'aiglies per a us huma
—hipoclorit sodic, clorit sodic i ATCC—, amb la punta de consum

a l'estiu, i el PVC, que manté una major atonia en els mesos més
freds de I'any per I'aturada de la construccio. La resta de productes
presenta una demanda estable al llarg de I'any.

El 64,29 de l'activitat del Grup gira al voltant de la produccid

de clor i els seus derivats. El clor i la sosa caustica es produeixen
en un mateix procés, perd mentre el clor —per motius de seguretat
i eficiencia— es consumeix en la seva practica totalitat a I'entorn
del mateix centre de produccio per fabricar derivats clorats, la sosa
es comercialitza a escala mundial. El producte més significatiu
fabricat a partir del clor és el PVC, I'evolucio del qual esta lligada

a la marxa de la construccio. Aquest fet confereix un element de
volatilitat al preu de la sosa (coproducte del clor) que s'ha de tenir
en compte en la projeccio dels resultats del Grup.

Com s'ha dit en I'epigraf (ii) anterior, el tancament de les plantes

de produccio de clor amb tecnologia de mercuri ha reduit la
disponibilitat de clor i sosa caustica del Grup. Amb I'objecte de
mantenir la seva presencia en els mercats i, per tant, el nivell de servei
als clients —en particular els de sosa caustica, hipoclorit sodic, acid
clorhidric i PVC—, el Grup (i) ha ampliat la capacitat de produccid

de clor de les plantes que operen amb tecnologia de membrana;
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(i) ha augmentat la compra de sosa caustica aliena; (ii) ha distribuit
el clor produit destinant una major part a aquells usos més rendibles;
i (iv) ha augmentat la compra d'EDC extern -que ja incorpora el clor i
I'etilé- per a la produccié de PVC [veure el capitol 2.3 ¢) (i)].

D'aquesta manera, I'EDC passa a ser una matéria primera rellevant
per al Grup, alhora que es redueix el pes de I'etile com a materia
primera. D'altra banda, el Grup augmenta el seu perfil comercial

en no produir una part import de la sosa que comercialitza. Atés
que el preu de les materies primeres esta vinculat al preu dels
productes finals als quals van destinats, el Grup espera reduir

la ciclicitat dels seus marges respecte d'exercicis anteriors en
transformar part dels seus marges industrials en marges comercials,
que soén més estables.

(vi) Risc de dependéncia de matéries primeres

El Grup té una forta dependéncia d'algunes matéries primeres,

els preus de les quals estan sotmesos a variacions cicliques i,

de vegades, poden no estar disponibles en les quantitats requerides
o en el temps adequat.

Els tres principals aprovisionaments i subministraments —electricitat,
etile i metanol— suposen el 45,3% de I'import total de les compres
consolidades, i superen el 40% dels costos totals dels processos de
fabricacio de clor, el PVC i el formaldehid, respectivament. A partir del
2018, com s'ha comentat en I'epigraf (v) anterior, s'ha reduit el pes de
I'etile pero ha augmentat el pes de I'EDC com a matéria primera.

El Grup Ercros intenta repercutir les variacions de costos als seus
productes, encara que no sempre pot aconseguir-ho en la seva
totalitat, o quan ho aconsegueix pot ser que es produeixi amb un
cert desfasament temporal.

El Grup tracta de mitigar aquest efecte aplicant una estrategia
amb relacio als proveidors que persegueix: (i) la signatura de
contractes estables de les matéries primeres amb major volatilitat,
i (i) la diversificacio del nombre de proveidors d'aprovisionaments
estrategics.

També amb la finalitat de reduir la repercussio en el negoci de la
volatilitat en els preus de les matéries primeres, el Grup gestiona de
forma eficient els estocs i tracta de negociar amb els clients acords de
subministrament en els quals els preus de venda dels seus principals
productes estiguin indexats al cost de les materies primeres, sobretot
en aquells productes en que les materies primeres tenen més pes.

Pel que fa al cost eléctric, el preu del MWh consumit en les plantes
d'electrolisi es determina a partir de cassacions diaries d'electricitat,
les quals estan molt influenciades pel mix de generacio electrica en
cada moment, de manera que el preu es redueix quan la generacio
d'electricitat a través de fonts renovables és alta (energia eolica i
hidraulica) i s'incrementa quan es genera a partir de combustions
fossils.

Addicionalment, les fabriques eléctric-intensives del Grup es
beneficien de la retribucio del servei d'interrompibilitat, pel

que Red Eléctrica Espanola («REE») paga als grans consumidors
d'electricitat per poder-los interrompre el subministrament

electric en determinades condicions. En I'actualitat, el Govern esta
desenvolupant una nova reglamentacio que s'adequi aquest servei
als estandards tecnics i economics d'altres serveis similars europeus.
Aix0 afegeix un component d'incertesa i variabilitat als costos
energétics que suporta el Grup [veure el capitol 2.3 ¢) (i)].

La reduccio de la produccio total de clor, comentada en I'epigraf (ii)
anterior, comportara a partir del 2018 una disminucié estimada

del consum d'energia eléctrica del 30%, de manera que el Grup
reduira la seva sensibilitat a aquest cost que ha augmentat
significativament en els Ultims anys i es preveu que segueixi
augmentant en el futur.

A més de l'electricitat, I'altra mateéria primera del procés de
produccio de clor i sosa caustica €és el clorur sodic, el seu consum
s'ha vist reduit com a conseqléncia de la disminucio de la capacitat
de produccio de clor i sosa. Fins ara, les plantes d'electrolisi amb
mercuri del Grup se subministraven del clorur sodic produit a la
fabrica de Cardona; no obstant aixo les plantes d'electrolisi amb
membrana requereixen un clorur sodic d'alta puresa (qualitat
vacuumm). Tot i que el clorur sodic és una matéria primera
abundant, hi ha un nombre limitat de fabricants a Europa que pot
subministrar clorur sodic vacuumm. Per assegurar la disponibilitat
d'aquest producte, Ercros ha subscrit un contracte a molt Ilarg
termini (20 anys) amb un subministrador amb capacitat per a
satisfer el volum i la qualitat requerida, i disposa també d'un
subministrador alternatiu.

Pel que fa als preus del metanol i I'etilé, aquests han seguit el 2017
una tendencia alcista, en linia amb I'evolucio de les principals
commodities, que s'ha intensificat en els mesos que portem
transcorreguts del 2018.

En general, el Grup Ercros pot traspassar als seus clients les
oscil-lacions en els preus de I'etile i el metanol, que es negocien de
forma global. No passa el mateix en el cas de les energies —electricitat
i gas— d'ambit local, de manera que una pujada significativa dels
preus d'aquests subministraments afecta al marge dels productes
finals i a la competitivitat i beneficis obtinguts pel Grup.

El tancament de diverses fabriques quimiques competidores a la
Xina, comentat a I'epigraf (iv) anterior, redueix el risc per pérdua de
competitivitat dels productes que comercialitza el Grup arreu del
mon, perd podria augmentar el risc per dependencia de materies
primeres en cas que es reduis la disponibilitat —o s'encaris el preu—
dels aprovisionaments que el Grup compra en aquest pais.
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(vii) Risc de concentracio de clients

Si bé no hi ha cap client que representi meés del 10% de la
facturacio del Grup Ercros, cal ressaltar la rellevancia que té
el principal consumidor de clor, Covestro, el consum del qual
representa al voltant del 40% del clor produit pel Grup.

El 16 de marc del 2017, Ercros i Covestro van arribar a un acord

de subministrament per al periode 2017-2020. No obstant aixo,

I'11 de desembre de I'any passat, aquest client va anunciar la seva
intencio de posar en marxa el 2020 una planta de clor que abasteixi
les necessitats de la seva fabrica de Tarragona. De no continuar el
subministrament de clor a aquest client a partir del 2020, el Grup
reduiria les seves compres d'EDC i tornaria a augmentar les compres
d'etilé, i, previsiblement, cessaria la produccio de fosfat dicalcic,

el que en conjunt podria afectar la rendibilitat obtinguda pel Grup
[veure el capitol 2.3 ¢) (i)].

El Grup no preveu que la sortida del Regne Unit de la Uni6 Europea
tingui un impacte significatiu en el seu compte de resultats.

(viii) Risc per retard en I'execucio dels plans estratégics

El Grup Ercros esta aplicant un pla estrategic, el Pla Act, per al
periode 2016-2020, el principal objectiu és fer front al canvi tecnologic
derivat de la prohibicio europea de produir clor amb tecnologia de
mercuri [veure el capitol 2.3 b)].

Aguesta prohibicio ha suposat el cessament de I'activitat de diverses
plantes en les fabriques de Flix i Vila-seca | i el tancament total de
la fabrica de Cardona, el que al seu torn ha comportat I'aplicacio
d'un expedient d'acomiadament col-lectiu que afecta 105 persones.
A totes elles, el Grup els ha ofert la possibilitat de recol-locar-se en
altres centres de treball en virtut de les 149 sol-licituds de jubilacid
parcial voluntaria rebudes.

El principal cost per al Grup associat a I'esmentada prohibici¢ és la
peérdua de contribucio derivada de la menor produccio de clor i sosa,
al que cal afegir el cost de I'expedient d'acomiadament (estimat

en 11.000 milers d'euros) i el cost del desmantellament de les
plantes tancades i de remediacio dels sols (estimat en 10.300 milers
d'euros. EI Grup preveu que aquesta perdua de contribucio es vegi
compensada per la reduccio de costos fixos, de manera que no es
produeixi un impacte negatiu en els resultats futurs del Grup [veure
el capitol 3.4 ¢)].

Tot i que les actuacions previstes en el Pla Act s'estan complint
d'acord amb la previsio [veure el capitol 2.2)], hi ha el risc que
sorgeixin algunes incidencies operatives durant els primers mesos
de funcionament que dificultin temporalment l'operativa de les
noves plantes que han substituit parcialment a les plantes tancades,
aixi com que es retardi la reduccio dels costos fixos prevista, tant
pel que fa a les despeses de personal com a les despeses operatives
i de manteniment, la qual cosa afectaria la rendibilitat del Grup.

(ix) Risc fiscal

El Grup tracta de minimitzar el risc fiscal derivat de les

seves activitats. Amb aquesta finalitat, s'esforga a complir
escrupolosament amb les seves obligacions fiscals, evitant prendre
decisions basades en interpretacions agressives o controvertides

de les normes fiscals. Tampoc porta a terme una planificacio de

les seves operacions encaminada a minimitzar la carrega fiscal

a través de societats ubicades fora del territori nacional. EI Grup
Ercros compta amb I'assessorament d'experts fiscals externs per tal
d'ajustar a la normativa fiscal i no assumir riscos en la interpretacio
de la normativa.

Tot i aixo, la inspeccio fiscal, de vegades, utilitza criteris interpretatius
de les normes aplicables a les activitats desenvolupades pel Grup que
generen discrepancies amb el criteri emprat per aquest.

En aquest sentit, el 5 de juliol del 2017, Ercros va presentar
al-legacions davant el Tribunal Econdmic Administratiu Central
(«TEAC») per disconformitat amb I'acta de liquidacio definitiva
resultant després de la inspeccio practicada a Ercros per I'exempcio
aplicada en el consum d'alcohol etilic anhidre destinat a la
fabricacio de medicaments durant el 2011 i el 2012 estesa per

la Inspeccio d'Hisenda, per import de 5.300 milers d'euros, dels
quals 4.488 milers d'euros corresponen a la quota i 812 milers
d'euros corresponen als interessos de demora. El Grup ha garantit,
mitjancant la contractacié d'una asseguranca de credit, el
pagament de I'import resultant d'aquesta acta. Basant-se en recents
resolucions del TEAC i en el criteri expressat per la Direccié General
de Tributs en consultes realitzades pel sector farmacéutic, el Grup
espera obtenir una resolucio favorable al recurs presentat i, per tant,
no ha proveit cap import per atendre el pagament de I'esmentada
acta d'inspeccio.

Ercros ha estat inspeccionat en relacio amb I'IVA i les retencions

i pagaments a compte, per al periode que va del febrer del 2012 al
desembre del 2013, i en relacio amb I'impost sobre societats, per
als exercicis 2011, 2012 i 2013. Aixi mateix , té oberts a inspeccio
els quatre ultims exercicis per a la resta d'impostos que li son
aplicables. Si bé les actuacions inspectores van finalitzar, el procés
de tramitacio de les corresponents actes encara no ha conclos i, de
la informacié transmesa a la Societat pels actuaris en forma d'actes
provisionals, no es despren cap passiu de rellevancia.

Segons I'opinio dels administradors de la societat, aixi com dels
seus assessors fiscals, no existeixen contingencies fiscals d'imports
significatius que poguessin derivar-se de possibles interpretacions
diferents de la normativa fiscal aplicable a les operacions realitzades
pel Grup.
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(x) Risc tecnologic i de ciberseguretat

El Grup esta exposat a riscos cibernétics que podrien provocar una
interrupcio dels seus processos de negoci, el que comprometria
temporalment el normal funcionament del Grup.

Per minimitzar el risc de discontinuitat de les operacions del negoci
—derivat de fallades o incidents en els sistemes d'informacio—

el Grup disposa d'un pla de proteccid especific per a les seves
infraestructures tecnologiques que esta enquadrat en el pla de
seguretat operatiu.

Dins d'aquest pla també esta contemplada la sequretat davant
d'amenaces cibernetiques —accidentals o intencionades— tant
externes com internes. El Grup disposa dels mitjans necessaris per
a tractar de prevenir, detectar i, si escau, eliminar la causa d'aquest
tipus d'amenaces.

b) Riscos financers

En el curs habitual de les operacions, el Grup es troba exposat al risc
de crédit, risc de mercat (risc de tipus d'interés i de tipus de canvi)
i risc de liquiditat.

Els principals instruments financers del Grup Ercros, diferents dels
derivats, comprenen el factoring sindicat, el contracte de credit
revolving, el programa de titolitzacié de comptes a cobrar en dolars,
préstecs amb entitats financeres publiques, préstecs bancaris, polisses
de credit, arrendaments financers, efectiu i diposits a curt termini.

Ercros no té en vigor cap contracte derivat per a la cobertura del
risc de tipus d'interés o tipus de canvi.

La politica del Grup, mantinguda durant els darrers exercicis, és |a
de no negociacié amb els instruments financers.

El Grup considera que el risc financer ja es va reduir el 2016

—a causa de la millora dels resultats operatius en aquest exercici—
que ha continuat el 2017 i que deixa la ratio de solvéncia (deute
financer net/ebitda ordinari) en 1,20 vegades. A l'efecte del citat
ratio, s'ha considerat com ebitda ordinari I'import mostrat en
I'epigraf «Resultat brut d'explotacio ordinari» de I'estat consolidat
del resultat integral [veure el capitol 13.2].

D'altra banda, el 2017, el Grup va executar la major part de les
inversions contingudes en el Pla Act —la finalitat principal de les
quals és fer front a la fi de I'Us de la tecnologia del mercuri en la
produccio de clor, millorant la rendibilitat del Grup— de manera
que la millora del perfil financer i de la rendibilitat permeten
confirmar la seva capacitat per accedir al finangament necessari
per a les seves activitats.

(i) Risc de credit

El Grup té instaurada una politica de gestio del credit a clients

i I'exposicio al risc de cobrament és gestionada en el curs normal
de l'activitat. Es realitzen avaluacions de solvencia per a tots els
clients que requereixen un limit superior a un determinat import.
Aixi mateix, el Grup exigeix en determinades vendes que el client
lliuri una carta de credit o un aval bancari.

Ercros té contractada una polissa d'asseguranca de credit associada
als clients del programa de titulitzacio de comptes a cobrar en dolars.

No hi ha una alta concentracio en la cartera de clients del Grup.

Respecte de la resta d'actius financers del Grup, com ara efectiu,
equivalents a l'efectiu, credits i actius financers disponibles per a la
venda, la maxima exposicio al risc de credit és equivalent a I'import
en llibres d'aquests actius al tancament de I'exercici.

(ii) Risc de mercat
Risc de tipus d'interes

El financament extern es basa en el factoring sindicat, el contracte
de credit revolving, el programa de titulitzacio de comptes a cobrar
en dolars i en préstecs d'organismes publics. El financament reporta
tipus d'interes variables referenciats normalment a I'euribor. En
aquest sentit, al trobar-nos en un entorn de tipus d'interes molt
baixos —eventuals pujades de I'euribor— implicarien un major cost
financer per al Grup.

La seguent taula mostra una analisi de sensibilitat a possibles
canvis raonables en el tipus d'interes, mantenint-se totes les altres
variables constants:

Efecte en resultatss
(milers d'euros)

Increment/decrement en punts
basics del cost del deute

2017:
200 -1.963
100 -981
-100 981
-200 1.963
2016:
200 -1.499
100 -750
-100 750
-200 1.499

Risc de tipus de canvi

Veure el capitol 3.1 f) anterior.
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(ii) Risc de liquiditat

El Grup gestiona el seu risc de liquiditat utilitzant tecniques de
planificacid financera. Aquestes técniques tenen en consideracio els
fluxos d'entrada i sortida de tresoreria de les activitats ordinaries,
inversid i financament. L'objectiu del Grup és mantenir un equilibri
entre la flexibilitat, el termini i les condicions de les fonts de
financament contractades en funcid de les necessitats previstes a
curt, mitja i llarg termini.

La millora de I'entorn econdmic a Europa i la major eficiéncia

han permés al Grup Ercros tancar tres exercicis consecutius amb
beneficis. Aquests beneficis |i han aportat la liquiditat necessaria per
atendre puntualment les seves obligacions. La previsio per 2018 és
que aquesta situacio es mantingui, per la qual cosa no s'espera que
el Grup es pugui veure exposat a un risc de liquiditat en les seves
operacions.

La taula adjunta detalla els venciments dels passius financers

a curt termini, al 31 de desembre del 2017 i 2016, d'acord amb

els seus terminis contractuals i sense efectuar I'actualitzacio de la
carrega financera. Aquesta carrega financera és de 30 milers d'euros
(40 milers d'euros en l'exercici anterior).

Milers de euros 31-12-17 31-12-16
Deutes amb entitats de crédit 79.620 89.341
Comptes per pagar comercials

i altres comptes per pagar 119.460 106.855

El 27 de novembre del 2017, Ercros va renovar al seu venciment —
fins a finals de 2022— la linia de factoring sindicat, pel mateix import
que tenia contractat (102.140 milers d'euros) i amb una millora en
les condicions economiques. El 14 de desembre del 2017, va signar
un contracte de credit revolving, per un limit global de 30.000 milers
d'euros a fi d'ampliar les seves linies de financament disponibles.

La Societat també va subscriure dues linies de credit amb I'lCF, per

un import global de 8.000 milers d'euros, destinades a finangar
parcialment el canvi de tecnologia a la fabrica de Vila-seca I.

Al 31 de desembre del 2017 el Grup té linies de financament
disponibles per un import de 59.105 milers d'euros. Addicionalment,
en el suposit de necessitat, Ercros considera que podria acudir a
altres mecanismes complementaris per a I'obtencio puntual de
liquiditat, com ara I'alienacio parcial i selectiva de béns no afectes
a l'explotacio o emissid de bons a curt o mitja termini en mercats
organitzats.

En relacio amb la Llei 15/2010, de 5 de juliol, de modificacio de la
Llei 3/2004, de 29 de desembre, per la qual s'estableixen mesures
de lluita contra la morositat en les operacions comercials, s'informa
que a 31 de desembre del 2017 el periode mitja de pagament a
proveidors era de 49,11 dies (62,31 dies al tancament del 2016), fet
que suposa una reduccio de 13,2 dies entre ambdods exercicis.

Al 31 de desembre del 2017, els pagaments que superen els 60 dies
suposaven el 34% de tots els pagaments efectuats (39% el 2016).

El Grup preveu que la generacio de caixa derivada de la seva
activitat corrent li permeti el 2018 seguir reduint el percentatge
de pagaments que excedeixen els 60 dies, en linia amb el que s'ha
aconseguit en els dos exercicis anteriors.

El segiient quadre mostra el detall del periode mitja de pagament a
proveidors, les ratios d'operacions pagades i les operacions pendents
de pagament, aixi com el total de pagaments realitzats i pendents el
2017 iel 2016:

Exercici 2017 Exercici 2016

Periode mitja de pagament
a proveidors (dies) 49,11 62,31

Ratio de les operacions pagades (dies) 48,91 62,77
Ratio de les operacions pendents

de pagament (dies) ! 50,27 59,34
Total pagaments realitzats

(milers d'euros) 635.660 542.886
Total pagaments pendents

(milers d'euros) 1 109.534 83.832

TAl 31 de desembre del 2017 i del 2016.

c) Riscos corporatius

(i) Risc per incertesa politica

Ercros, S.A. té el seu domicili social a Barcelona. Des de mitjans del
2017, Catalunya esta vivint moments de gran incertesa politica com
a conseqliencia de la deriva independentista en qué ha incorregut
el Govern i el Parlament d'aquesta comunitat. Els actes duts a
terme, han forcat al Govern d'Espanya a intervenir I'autonomia en
aplicacio de I'article 155 de la Constitucio.

Un gran nombre d'empreses radicades a Catalunya han optat
per traslladar la seva seu social, i de vegades també la seva seu
fiscal, a una altra localitat fora d'aquesta comunitat. El consell
d'administracio d'Ercros ha preferit no adoptar cap canvi en tant
Catalunya se sequeixi regint per I'actual ordenament juridic i es
mantingui en el marc de la Unié Europea.

El 78% de la produccid del Grup es realitza en fabriques ubicades a
Catalunya, comunitat que és la destinacio del 23% de les vendes.

Aquesta situacio politica no esta tenint impacte en les vendes del Grup,
atés que —al comercialitzar productes quimics per a us industrial— no
ha sofert el boicot que poden estar experimentant altres productors, les
mercaderies dels qual van dirigides al consumidor final, sota el paraigua
de marques d'origen catala facilment identificable.
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5.3. Riscos materialitzats el 2017

Riscos materialitzats a I'exercici

Circumstancies que els han motivat

Funcionament dels sistemes de control

Riscos per canvis en la regulacié

Cessament de la tecnologia de mercuri
en les plantes electrolitiques.

S'ha ampliat la capacitat de produccio de les plantes
electrolitiques amb tecnologia de membrana.

Risc per canvis en la regulacio

Demandes per asbestosi.

S'ha procedit a dotar les corresponents provisions.

Risc fiscal

Acta sobre el consum d'alcohol destinat
a la fabricacié de medicaments.

Ercros ha recorregut 'acta i espera tenir una
resolucio favorable.

Risc per incertesa politica

Deriva independentista del Govern i el Parlament
de Catalunya i posterior aplicacié de I'article 155 de

El consell d'administracié ha mantingut una postura
prudent en tant ha quedat garantit el marc legal.

la Constitucio.

B Esdeveniments posteriors al tancament de I'exercici

6.1. Compra d'accions propies

El segon programa de recompra d'accions propies es va iniciar

el 4 d'octubre del 2017, en el marc de l'autoritzaci¢ atorgada al
consell d'administracio per la junta general ordinaria d'accionistes
—celebrada el 23 de juny del 2017— per la qual, durant el termini
de 18 mesos aquest podra adquirir accions propies nomes als
efectes de la seva amortitzacio dins de la politica de retribucio a
I'accionista, en les mateixes condicions i dins dels mateixos limits
legals que en I'anterior autoritzacio.

A I'empara d'aquesta autoritzacio —el 26 de juliol del 2017—

el consell d'administracio va acordar dur a terme el segon programa
de recompra d'accions propies, per un import maxim de 6.000
milers d'euros, si bé en cap cas el nombre d'accions a adquirir podra
excedir el 3% del capital social.

Des de I'inici d'aquest segon programa (el 4 d'octubre del 2017) fins
el 22 de febrer del 2018, la Societat havia adquirit 1.812.378 accions
propies, equivalents al 1,63% del capital social, per import de

5.060 milers d'euros [veure el capitol 9].

La Societat no disposa de cap pla d'opcions sobre accions (stock
options) per als seus administradors o el personal de la seva plantilla.

6.2. Repartiment de dividend

El consell d'administracio, en la reunio del 23 de febrer del 2018,

ha acordat proposar a la junta d'accionistes el repartiment d'un
dividend amb carrec a I'exercici 2017 de 0,05 euros bruts per accio,
que suposa un desemborsament de 5.549 milers d'euros i representa
un payout del 12,5% del benefici consolidat de I'exercici [veure el
capitol 10.1 b)].

6.3. Posada en marxa de la nova
planta de clor de Sabifianigo

El 8 de febrer del 2018, ha entrat en funcionament I'ampliacid en
15.000 t/any de la capacitat de produccio de la planta de clor amb
tecnologia de membrana a la fabrica de Sabidnigo. Durant el primer
trimestre del 2018 també esta previst posar en marxa una nova
planta d'acid clorhidric en aquest centre [veure el capitol 2.2 a)].
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7 Evolucio previsible

El 2018, el Grup es beneficiara de la posada en servei de les
inversions compreses en la primera fase del Pla Act ja executada;

és a dir, I'ampliacio de les instal-lacions de produccio de clor i sosa
amb tecnologia de membrana i les noves plantes de derivats del clor
i de principis actius farmaceutics. Aixi mateix, s'estima que durant
tot I'any continuara la pressio a I'alca en els preus, especialment

en el cas de la sosa caustica i el PVC, que s'han vist afavorits per la
disminucid global de I'oferta en un context de creixement del PIB.

Aquest fet, pero sobretot les bones perspectives d'aquests mercats
per als propers anys —ja que es preveu que l'actual situacio es
prolongui en els proxims dos o tres anys— ha fet que el Grup estigui
estudiant un nou increment de la capacitat de produccio de clor i
sosa. En qualsevol cas, aquesta actuacio no tindria efectes el 2018
ateés que la nova capacitat s'aniria posant progressivament en servei
a partir de finals d'any.

Pel que fa als costos, la previsio és que I'actual tensio de les materies
primeres es mantingui almenys durant la primera part de I'any,
especialment en el cas de I'electricitat i el metanol. Afortunadament,
la fortalesa de la demanda esta permetent acompanyar l'encariment
de les materies primeres amb pujades del preu dels productes finals,
amb el conseglient manteniment dels marges.

D'altra banda, la Societat preveu que la tendéncia de devaluacié del
dolar respecte de I'euro, iniciada el 2017 i que continua en el que
portem transcorregut del 2018, també pot moderar de manera que
a la mitjana de I'any el tipus de canvi mitja es situi a la zona dels
1,23 euro/dolar en linia amb les seves previsions.

A l'epigraf de despeses, cal tenir en compte que, el 2017,

el Grup va comptabilitzar en un sol exercici els costos associats
a la reestructuracio de la produccié de clor per un import de
21.732 milers d'euros. El repte per a 2018 és que es compleixi
en temps i import la reduccio de costos fixos —despeses de
personal, operatius i de manteniment— prevista en I'esmentada
reestructuracio, de manera que es pugui absorbir la perdua de
contribucid derivada de la menor produccio de clor i sosa com a
consequéncia del tancament de les plantes d'electrolisi de mercuri.
Fins ara, la reduccio de costos s'esta complint segons el previst i
les noves plantes han entrat en funcionament sense incidencies
operatives destacades.

Amb l'inici de I'exercici 2018, ha comencat la segona fase del

Pla Act, que comprén inversions per augmentar la capacitat

de produccio de pentaeritritol i d'ATCC. Si tot segueix sense
contratemps, ambdues inversions hauran finalitzat un any abans
del termini inicialment previst (2020) atés que la primera d'elles
esta previst que estigui operativa a finals d'aquest any i la segona,
al llarg del 2019.
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8 3

Activitats d'R+D+i

En I'ambit de la R+D+i, el Grup ha continuat desenvolupant
projectes financats amb ajuts publics, com ara: (i) el bioplastic PLA
premium dins de la gamma ErcrosBio i I'Us de nous catalitzadors de
plata en el procés del formaldehid, que han rebut finangament del
programa Nuclis de la Generalitat de Catalunya, cofinancat pel Fons
Europeu de Desenvolupament Regional de la Unié Europea («Feder)
en el marc del programa operatiu Feder Catalunya 2014-2020; i (ii)
la nova gamma de resines ErcrosGreen+ i un bioplastic, especialment
indicat per fabricar envasos, que han rebut ajudes del Centre per al
Desenvolupament Tecnologic Industrial («CDTly).

Durant I'exercici 2017, el Grup es va acollir a altres programes
publics d'ajudes per a finangar l'activitat de la R+D+i com son les
deduccions fiscals i les ajudes per a actuacions de reindustrialitzacio
que atorga el Ministeri d'Economia, Industria i Competitivitat.

El Grup disposa de cinc centres propis de R+D+i a Aranjuez,
Montso, Sabifdnigo, Tarragona i Tortosa, i manté col-laboracions
amb universitats i centres tecnologics. Amb els ajuts rebuts ha
estat possible obrir noves linies d'investigacio —que encara s'estan
explorant— en col-laboracié amb diferents centres de recerca

de referéncia, com son I'Institut Catala d'Investigacié Quimica
(«IClQ»); el Consell Superior d'Investigacions Cientifiques («CSICy);
el programa CITIUS de la Universitat Autonoma de Barcelona
(«UAB»); la Universitat Politécnica de Valéncia («UPW»); i el Centre
Catala del Plastic de la Universitat Politécnica de Catalunya («UPCy).

Ercros té registrades 16 patents, tant sobre productes com sobre
processos de fabricacio.

El 2017, s'ha incorregut en despeses en materia d'innovacio,

per un import de 425 milers d'euros (183 milers d'euros el 2016),
i en inversions en matéria d'innovacio i tecnologia, per import
de 5.611 milers d'euros (5.051 milers d'euros el 2016).

8.1. Nous productes

A continuaci6 es descriuen els projectes més rellevants que s'estan
duent a terme en relacio amb el desenvolupament de nous productes.

a) A la divisi6 de derivats del clor

— Proves de microencapsulacid de diferents additius en pastilles
d'ATCC, com ara fragancies i colorants.

— Un estudi per a I'obtencio de diverses sals de potassi i de
magnesi, amb I'objectiu de donar més valor afegit a la produccio
de potassa caustica.

— Un estudi de nous comonomers per millorar el comportament
de ErcrosFlex per adequar les formulacions als resultats de les
proves d'Us de les noves resines —tant de molt alt com de molt
baix pes molecular— efectuades per clients.

— La sol'licitud de patents per als copolimers d'aplicacions flexibles
i rigides.

b) A la divisio de quimica intermédia

— La gamma de resines ErcrosGreen+ amb una molt baixa emissio
de formaldehid, que inclou les noves resines de melamina-formol
per a la fabricacié de laminats decoratius; d'urea-formol per a la
fabricacio de taulers contraplacats; i les fenoliques destinades al
sector de l'aillament.

— la nova qualitat d'alta densitat de Carbaicar HD, que
proporciona millores sensibles en la fabricacio de material
eléctric i sanitari.

¢) A la divisié de farmacia

— Un nou principi actiu obtingut per fermentacio per poder
disposar de caldo de cultiu per a desenvolupar la tecnica
extractiva del producte i, d'aquesta manera, poder definir unes
condicions estandard de produccio, actualment en fase de
desenvolupament en laboratori.

— L'obtencié d'altres productes de fermentacio de naturalesa
antibiotica, que han superat la produccio a escala de laboratori
i de planta pilot, tant en la fase de fermentacio com en la
d'extraccio.

8.2. Millora de processos i noves
aplicacions dels productes existents

Les actuacions més rellevants que es duen a terme en els processos
de millora de I'eficiencia i noves aplicacions de productes ja
existents cal destacar:

— El programa a la planta pilot per a I'obtencio de clor i potassa
caustica mitjancant tecnologia de membranes «zero-gap»,
segons el programa acordat amb Asahi Kasei.

— L'optimitzacio de la morfologia i la uniformitat de tots els tipus
de PVC fabricats en diversos reactors de polimeritzacio.

— L'augment de la produccio i millora de I'eficiéncia energetica en
el procés d'obtencid de poliols i compostos per emmotllar.

— El desenvolupament d'un procés d'extraccio d'acid fusidic que
disminueixi I'is de dissolvent. S'ha treballat a escala de laboratori
i planta pilot.
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9 Adquisicio i alienacio d'accions propies

En compliment de la politica de retribucio a l'accionista [veure

el capitol 10.1 a)], entre el 20 de gener del 2017 i el 27 de marg

del 2017, la Societat va dur a terme el primer programa de
recompra d'accions propies per a la seva amortitzacio, que havia
estat aprovat pel consell d'administracio, el 10 de novembre del
2016, a I'empara de l'autoritzacio atorgada per la junta ordinaria
d'accionistes, celebrada el 10 de juny del 2016. Fins al comengament
de I'esmentat programa de recompra, Ercros no hi havia adquirit ni
posseia accions propies.

En el marc d'aquest primer programa, la Societat va adquirir
3.106.860 accions propies, representatives del 2,723% del capital
social, que van ser amortitzades el 27 de juliol del 2017 mitjancant
una reduccid de capital per I'import nominal de les accions
propies comprades —932.058 euros— previ acord de la junta
general d'accionistes celebrada el 23 de juny del 2017 [veure el
capitol 10.2 b)].

El 26 de juliol del 2017, el consell d'administracio va acordar

a terme un segon programa de recompra d'accions propies,

a I'empara de l'autoritzacio conferida per la junta d'accionistes del
23 de juny del 2017. Entre el 4 d'octubre i el 31 de desembre

del 2017, la Societat va adquirir 1.119.332 accions, equivalents al
1,01% del capital social. Des de I'inici d'aquest segon programa
—el 4 d'octubre del 2017— fins al 22 de febrer del 2018, la Societat
havia adquirit 1.812.378 accions, equivalents al 1,63% del capital
social, per import de 5.060 milers d'euros.

La data de finalitzacio d'aquest segon programa de recompra esta
fixada en el 30 de juny del 2018, si bé la Societat es reserva el dret
a anticipar la seva finalitzacié en el moment en qué s'hagi superat
I'import monetari maxim de 6.000 milers d'euros assignat, s'hagi
adquirit el nombre maxim d'accions autoritzat que no podra excedir
del 3% del capital social, equivalent a 3.330 milers d'accions a la
data de l'aprovacio pel consell o concorri alguna altra circumstancia
que aixi ho aconselli.

Les accions es compren a preu de mercat de conformitat amb les
condicions de preu i volum establertes en el Reglament Delegat (UE)
2016/1052 de la Comissio, de 8 de marg del 2016, i en el reglament
intern de conducta en matéries relacionades amb el mercat de
valors de la societat.

Tant en el primer com en el segon programa, l'empresa designada
com a gestor principal és Solventis AV., SA.

Adquisicio i alienacio d'accions propies 41




10

Una altra informacio rellevant

10.1. Retribucio a I'accionista

a) Politica de retribucio a I'accionista

El 28 d'abril del 2017, el consell d'administracio va aprovar la
politica de retribucio a l'accionista amb carrec als beneficis
consolidats del Grup dels exercicis 2017-2020, que posteriorment
va ser ratificada per la junta general ordinaria d'accionistes,
celebrada el 23 de juny.

La retribucid a 'accionista es porta a terme a través de la recompra
d'accions propies per a la seva amortitzacio i del pagament d'un
dividend.

Segons aquesta politica, la Societat retribuira a I'accionista amb
un payout maxim: del 35% del benefici consolidat del 2017;
del 40% del benefici consolidat del 2018; del 45% del benefici
consolidat del 2019; i del 50% del benefici consolidat del 2020.

La recompra d'accions és la via preferent de retribucio a l'accionista,
sempre que es prevegi el repartiment d'un dividend, almenys:

del 12% del benefici consolidat del 2017; del 14% del benefici
consolidat del 2018; del 16% del benefici consolidat del 2019;

i del 189% del benefici consolidat del 2020.

La retribucio a I'accionista queda condicionada (i) a I'obtencio
d'un benefici consolidat minim equivalent a 0,10 eurosfaccio i

(i) a que al tancament de cada exercici es compleixin els seglients
ratios: deute financer net/ebitda ordinari (ratio de solvéncia)
inferior o igual a 2 i deute financer net/patrimoni total (ratio

de palanquejament) inferior o igual a 0,5.

El 2017 es van complir aquestes condicions ja que el benefici
consolidat per accio va ser de 0,3963 euros (0,3959 euros el 2016),
la ratio de solvéncia va ser de 1,20 (1,26 el 2016) i la ratio de
palanquejament va ser de 0,36 (0,33 el 2016) [veure I'apartat 10.2 )
seglent i el capitol 4.3 a)].

La politica de dividend d'Ercros esta definida en aquesta politica de
retribucio a I'accionista. Les restriccions al pagament de dividends
incloses en determinats contractes de financament vénen descrites
en el capitol 4.2 b). EI 2016, la Societat havia obtingut les dispenses
oportunes per a la distribucio d'un dividend.

b) Retribucid a I'accionista el 2017

Atés que, com s'ha dit el subapartat a) anterior, el 2017 es van
complir les condicions establertes en la politica de retribucio a
I'accionista, el consell d'administracid —a la seva reunio del 23

de febrer del 2018— ha acordat proposar a la junta de accionistes
el repartiment d'un dividend de 0,05 euros bruts per accio, que
suposa un desemborsament de 5.549 milers d'euros i representa un
payout del 12,5% del benefici consolidat obtingut pel Grup el 2017,
percentatge que és una mica superior (+0,5%) al minim establert
per al repartiment del dividend del 2017 en I'esmentada politica.

També amb I'objecte de complir amb el payout maxim conjunt
previst a la politica de retribucio a 'accionista per 2017 —que és
del 35%— la Societat va recomprar accions propies per amortitzar,
per import de 3.001 milers d'euros, que suposa un payout del

6,7% del benefici consolidat d'aquest exercici. Després del 31 de
desembre del 2017, la Societat ha continuat comprant autocartera
i ho continuara fent fins a completar un dels dos limits establerts en
el segon programa de recompra (que s'arribi a un import maxim de
6.000 milers d'euros o es compri un nombre de accions equivalent
al 3% del capital social), amb I'objecte d'aconseguir el 35% de
payout total [veure el capitol 9].

Amb relacio a l'exercici 2016, el 5 de juliol del 2017, la Societat

va pagar un dividend de 0,04 euros bruts per accio. L'import total
d'aquest pagament va pujar a 4.439 milers d'euros, fet que suposa
un payout del 9,8% del benefici consolidat del 2016.

En tant que va destinar 9.000 milers d'euros al primer programa de
recompra d'accions, cosa que va suposar un payout del 19,9% del
benefici consolidat del 2016, el que totalitza 13.439 milers d'euros
destinats a retribuir als accionistes, xifra que suposa un payout
conjunt del 29,8% del benefici del 2016.

Addicionalment, el 2017 es van emprar 386 milers d'euros

(1.217 milers d'euros el 2016) al pagament d'una prima als
accionistes que van assistir la junta general ordinaria. La diferéncia
de I'import entre els dos exercicis es deu al fet que el 2016 es van
celebrar tres juntes d'accionistes —la ordinaria preceptiva i dues
d'extraordinaries— i el 2017 només una.
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10.2. Informacio borsaria

a) Capital social

El 2017, el capital social d'Ercros es va reduir en 932.058 euros,
corresponents a I'import nominal de les 3.106.860 accions propies
que es van amortitzar el 27 de juliol del 2017 [veure el capitol 9].

Després d'aquesta operacio i fins el 23 de febrer del 2018, el capital
social d'Ercros puja a 33.293.883,30 euros i esta representat per
110.979.611 accions ordinaries, de 0,30 euros de valor nominal
cadascuna d'elles.

El quadre seglient mostra I'evolucio del capital social d'Ercros entre
el 2016 el 2017:

Capital social (euros) Numero d'accions

b) Evolucid de I'accio

El 2017, la cotitzacio d'Ercros va continuar —encara que d'una
forma més moderada— la via alcista iniciada en |'exercici anterior.
Si el 2016, I'accio s'havia revalorat un 196,8%, el 2017 la revaloracio
va ser del 55,4%, de tal manera que, en els dos ultims anys, 'accio
ha experimentat un guany del 361,3%.

Ercros va tancar I'exercici 2017 amb una capitalitzacio de 317.402
milers d'euros. Al 31 de desembre del 2017, la cotitzacio de I'accid
de la Societat va arribar als 2,86 euros.

El 22 de febrer va ser el dia de I'any en que I'accio va aconseguir la
maxima cotitzacio: 3,63 euros. El preu mitja de I'accio el 2017 va ser
de 2,87 euros, practicament el doble que I'any anterior.

En el conjunt de I'exercici, el volum de I'efectiu negociat va arribar
als 536.069 milers d'euros —xifra que quasi triplica I'obtinguda el
2016—, mentre que el nombre d'accions que van canviar de mans

Al 31-12-16 34.225.941,30 114.086.471 va ser de 186.848.681, és a dir 1,7 vegades la mitjana d'accions
Reduccio de capital -932.058,00 -3.106.860 d'Ercros disponibles al mercat el 2017.
Al 31-12-17 33.293.883,30 110.979.611
Principals parametres relacionats amb I'acci6

31-12-17 31-12-16 31-12-15 31-12-14 31-12-13
Accions al mercat 110.979.6111 114.086.471 114.086.4712 112.283.5913 107.035.7464
Capitalitzacio (euros) 317.401.687 209.919.106 70.277.266 44.127.451 50.268.540
Accions negociades:
Alany 186.848.681 130.902.035 92.905.410 63.727.976 65.493.010
Maxim en un dia 3.618.126 4.700.641 5.918.106 1.484.483 1.659.373
Minim en un dia 111.569 24.004 16.737 9.790 17.704
Mitjana diaria 732.739 509.346 362.911 249.913 256.835
Efectiu negociat (euros):
Alany 536.068.883 187.864.192,48 55.992.629,02 31.356.126,06 32.129.102,62
Mitjana diaria 2.102.231 730.989,08 218.721,21 122.965,20 125.996,48
Cotitzacio de I'accio (euros):
Maxima 3,63 241 0,86 0,58 0,61
Minima 1,83 0,44 0,39 0,37 0,35
Mitjana 2,87 1,44 0,6 0,49 0,49
Darrera 2,86 1,84 0,62 0,39 0,47
index de fregiiéncia (%) 100 100 100 100 100
index de liquiditat (%) 168 115 81 57 61

TMitjana anual de 2017= 112.274.136 accions.

2Mitjana anual de 2015= 114.086.471 accions.

3Mitjana anual de 2014= 110.175.394 accions.

4Mitjana anual de 2013= 103.515.483 accions.
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El 7 de febrer del 2017 va ser el dia en que més titols es van
negociar: 3.618.126 accions. La contractacio mitjana de I'any va ser
de 732.739 accions diaries, un 43,8% més que el 2016.

L'acci6 d'Ercros va ser el tretze valor del mercat continu de la borsa
espanyola que més es va revalorar el 2017 (el cinque, el 2016).
Aguesta evolucio ¢és encara més significativa si es compara amb
'experimentada pels principals indexs —ibex-35, index general de

la Borsa de Madrid («(lGBM») i index industrial de materials basics i
construccio («/CNS»)— que, entre el 2016 i el 2017, I'index que millor
s va comportar va tenir una revaloracio del 8%.

c) Principals ratios borsaries

La millora de la cotitzacio i la reduccié del nombre d'accions
del capital social han empes a I'alca els principals ratios borsaries
[veure el capitol 3.2].

Aquest ultim factor ha possibilitat que —tot i la lleugera reduccio
del benefici el 2017— el BPA hagi millorat lleument en passar de
0,3959 euros/accio el 2.016 a 0,3963 eurosfaccio el 2017. Aquesta
ratio és el quocient del resultat de I'exercici entre el nombre mitja
ponderat d'accions en circulacio tenint en compte I'amortitzacio
de 3.106.860 accions propies dutes a terme i s'usa per mesurar el
benefici que correspon a cada accio.

El 2017, el PER —calculat pel nombre de vegades que representa

el resultat de I'exercici respecte de la capitalitzacio al tancament de
I'exercici— ha estat de 7,22 vegades davant de les 4,65 vegades

del 2016. Aquesta ratio permet coneixer el nombre de vegades que
el benefici per accid esta inclos en el valor de I'accio.

Entre el 2016 i el 2017, el CFA —calculat pel cash flow d'explotacio
entre el nombre de accions— ha passat de 0,33 a 0,39 (el CFA
permet mesurar el flux de diners generats que correspon a

cada accio); en tant que el P/BV —calculat pel que representa la
capitalitzacio respecte del patrimoni total— relaciona el valor de
la Societat a la Borsa amb el seu valor teoric comptable i el 2016
va ser de 0,95 i el 2017 ha estat d'1,28.

d) Accionistes significatius

D'acord amb el nombre d'accions que declaren posseir els
accionistes que tenen una participacio significativa, segons

consta en el registre public de la Comissié Nacional del Mercat de
Valors («CNMW»), el 31 de desembre del 2017, les participacions
significatives en el capital social d'Ercros arribaven al 10,5% i tenien
el segient desglossament: Joan Casas Galofré, amb 4.578.00 accions
directes representatives del 4,13% del capital; Victor Rodriguez
Martin, amb 3.633.577 accions directes representatives del 3,27%
del capital; i Dimensional Fund Advisors, LP amb 3.425.303 accions
indirectes representatives del 3,09% del capital.

L'estimacio del capital flotant de la Societat al 31 de desembre del
2017 és del 88,5%, un cop descomptades les accions que a aquesta
data posseia la Societat en autocartera.

Entre el 31 de desembre del 2016 i 2017, no es va produir cap
variacio en el nombre d'accions d'Ercros a mans de membres del
consell d'administracid, que era de 100 en el cas de Laureano
Roldan Aguilar i 100.000 en el cas d'Antoni Zabalza Marti, tot i que
—a causa de la reduccio del capital social del 2,72%-— la participacio
d'Antoni Zabalza Marti al capital de la Societat ha passat del
0,088% al 0,090%.

) Qualificacid crediticia

No consta a la Societat I'existencia de cap rating de qualificacid
crediticia sobre el Grup.
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10.3. Fets significatius de I'exercici

a) Reduccio de capital

El 27 de juliol del 2017, al Registre Mercantil de Barcelona va
inscriure la reduccio del capital social d'Ercros per import de
932.058 euros, equivalent al 2,723%, corresponent al valor nominal
de les 3.106.860 accions propies que la Societat havia adquirit per
a la seva amortitzacio [veure el capitol 9].

Després d'aquesta operacio, el capital social d'Ercros puja a
33.293.883,30 euros i esta representat per 110.979.611 accions
ordinaries, de 0,30 euros de valor nominal cadascuna d'elles,

que constitueixen una sola classe, estan totalment desemborsades
i representades per mitja d'anotacions en compte.

b) Aprovacio de la politica de retribucio a I'accionista

El 28 d'abril del 2017, el consell d'administracio va aprovar la
politica de retribucio a l'accionista amb carrec als beneficis dels
exercicis 2017 a 2020, que posteriorment va ser ratificada per la
junta d'accionistes. La retribucio a l'accionista es porta a terme a
través de la recompra d'accions propies per a la seva amortitzacio
i el pagament d'un dividend [veure I'apartat 10.1 a) anterior].

¢) Programa de recompra d'accions propies

En el marc de la politica de retribucio a I'accionista, la Societat esta
duent a terme un programa de compra d'accions en autocartera
per a la seva amortitzacio mitjancant una reduccio de capital per
I'import nominal de les accions propies comprades.

Entre el 20 de gener del 2017 i el 27 de marc del 2017, la Societat
va dur a terme el primer programa de recompra pel qual va adquirir
3.106.860 accions propies, representatives del 2,723% del capital
social, que van ser amortitzades mitjancant una reducci¢ de capital
el 27 de juliol del 2017.

El 4 d'octubre del 2017, es va iniciar el segon programa de
recompra. Des d'aquesta data fins al 22 de febrer de 2018,

la Societat havia adquirit 1.812.378 accions propies, equivalents
al 1,63% del capital social, per import de 5.060 milers d'euros
[veure I'apartat 10.1 b) anterior].

d) Pagament de dividend

El 5 de juliol del 2017, la Societat va fer el pagament d'un dividend
de 0,04 euros bruts per accio amb carrec al benefici obtingut per
Ercros, S.A. en I'exercici 2016, que va ser de 44.734 milers euros.
L'import total d'aquest pagament va pujar a 4.439 milers d'euros,
amb un payout del 9,8% [veure I'apartat 10.1 b) anterior].

e) Junta general ordinaria d'accionistes

El 23 de juny del 2017, la Societat va celebrar la seva junta general
ordinaria d'accionistes [veure el capitol 2.1 a)]. En aquesta junta
es va aprovar la politica de retribucio a I'accionista per al periode
2017-2020 [veure I'apartat 10.1 a) anterior].

f) Canvis en el consell d'administracid i en les comissions

El 23 de juny del 2017, la junta ordinaria d'accionistes va ratificar
el nomenament per cooptacio de la consellera independent, Carme
Moragues Josa, efectuat pel consell d'administracio el 21 de marg
del 2017. La Sra. Moragues Josa va substituir a Jordi Daga Sancho
mort el 26 de desembre del 2016.

El consell va nomenar aixi mateix a la Sra. Moragues Josa com
a consellera coordinadora, president de la comissio d'auditoria
i vocal de la comissio de nomenaments i remuneracio [veure el
capitol 2.1. b)].

g) Aprovacio de la politica de diversitat del consell

El 21 de desembre del 2017, el consell d'administracio va aprovar la
politica de diversitat del consell en la qual s'estableixen els criteris
que s'han de tenir en compte en els processos de seleccio dels
consellers, per tal de promoure i incentivar la diversitat del consell
[veure el capitol 2.1. b)].

h) Comité de compliment

El 26 de juliol del 2017, el consell d'administracié va acordar
la creacio del comite de compliment sota la dependéncia de la
comissio d'auditoria [veure el capitol 5.1].

i) Nomenament del nou director general de negocis

L'1 d'octubre del 2017, el consell d'administracio va nomenar
Agustin Franco Blasco com a director general de negocis, en
substitucio de José Luis Mufiiz Alvarez, que deixava Ercros amb
motiu de la seva jubilacio i a qui el consell va agrair els serveis
prestats al llarg dels 44 anys en qué va romandre vinculat a la
Societat.

El lloc vacant deixat pel Sr. Franco Blasco, com a director de la divisio
de derivats del clor, va ser ocupat per Francisco Espaiia Maraver,
director industrial de I'esmentada divisio [veure el capitol 2.1 ¢) i d)].
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j) Renovacio de I'acord financament sindicat

El 30 d'octubre del 2017, la Societat va aconseguir un acord amb un
pool d'entitats financeres per renovar, al seu venciment, la linia de
financament de circulant que disposava, per import de 102.146 milers
d'euros, instrumentada mitjancant un contracte de factoring sindicat
que anticipa comptes a cobrar de clients [veure el capitol 4.2 a) (i)].

La durada de I'actual linia de factoring és de tres anys més uns
altres dos renovables anualment.

k) Reestructuracid industrial de la divisié de derivats del clor

Com a consequéncia de I'entrada en vigor de la prohibicio imposada
per la Unio Europea de continuar utilitzant tecnologia de mercuri
en la fabricacio de clor, a partir del 11 de desembre del 2017, el
Grup ha cessat I'activitat de les plantes de Flix i Vila-seca | que
operaven amb aquesta tecnologia i de la fabrica de Cardona que els
subministrava sal [veure el capitol 2.2 a].

1) Expedient d'acomiadament col-lectiu

El tancament de les plantes citades va comportar una reestructuracio
del personal que s'esta fent efectiva des de I'11 de desembre del 2017
fins al 31 de desembre del 2019.

El corresponent expedient d'acomiadament col-lectiu va ser

acordat entre la direccio d'Ercros i els representants dels treballadors
el 28 de novembre del 2017. El nombre de persones incloses a
I'expedient va ser de 105, de les quals 43 pertanyien a la fabrica

de Flix; 34 a la fabrica de Cardona; i 28 al complex de Tarragona.

A tots els treballadors se'ls ha ofert la possibilitat de recol-locar-se
en altres centres de treball del Grup en virtut de les 149 sol-licituds
de jubilacié parcial voluntaria rebudes.

El cost estimat de I'aplicacio de I'expedient és de 11.000 milers
d'euros [veure el capitol 3.4 ¢)].

m) Ampliacio de les plantes de clor amb membranes

Amb I'objecte de compensar parcialment la capacitat perduda

pel tancament de les plantes de produccié de clor amb mercuri,

el Grup va procedir a ampliar la capacitat de produccio de les
plantes que ja operaven amb tecnologia de membrana, considerada
com a millor tecnologia disponible («MDT») a les fabriques de
Vila-seca | i Sabifanigo [veure el capitol 2.2 a)].

n) Inauguracio6 d'una nova planta a la fabrica d'Aranjuez

El 26 d'abril del 2017, el Grup va inaugurar una planta de principis
actius farmaceutics esterils a la seva fabrica d'Aranjuez. Aquesta
planta, juntament amb una altra annexa d'envasat de productes
esterils, va requerir una inversio conjunta de 6.000 milers d'euros.

La nova planta va substituir I'antiga planta de fosfomicina esteril
que havia quedat obsoleta i triplica la seva capacitat de produccio,
a més de permetre la fabricacio de nous productes esterils [veure el
capitol 2.2 b)].

o) Contracte de subministrament de clor amb el principal client

El 16 de marc del 2017, Ercros va signar un contracte amb Covestro
per continuar subministrant-li clor i altres matéries primeres per al
periode 2017-2020.

Per poder complir amb aquest contracte —en un context de reduccid
neta de la capacitat de produccio de clor— el Grup ha redistribuit el
clor que produeix i ha augmentat la compra d'EDC extern per a la
fabricacié de PVC. L'anunci de Covestro, I'11 de desembre de I'any
passat, de construir la seva propia planta de clor a la seva fabrica de
Tarragona el 2020 permetra al Grup utilitzar el clor disponible per
produir el seu propi EDC [veure el capitol 2.3 ¢) (i)].
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10.4. Informacio sobre responsabilitat social

El Grup disposa d'una politica de responsabilitat social empresarial
(«RSE») que recull les normes d'actuacio en relacio amb el
desenvolupament sostenible, igualtat entre homes i dones,
informacio i transparéncia, i implicacio en la realitat social, laboral,
ambiental i economica del seu entorn, entre d'altres aspectes.

El 21 de desembre del 2017, el consell d'administracio va aprovar la
politica de diversitat del consell I'objecte de la qual és establir els
criteris que s'han de sequir en els processos de seleccié de consellers
per tal de promoure i incentivar la diversitat del consell. Aquesta
politica completa la politica de seleccio de consellers, aprovada pel
consell el 18 de febrer del 2016.

En el passat exercici, s van actualitzar les politiques de sostenibilitat
i comunicacio.

El 2018, el Grup espera culminar I'adaptacié del codi de conducta
eética —que és d'obligat compliment per a les persones que treballen
al Grup— i el procediment de la cadena étic —que estableix el
mecanisme pel qual es poden presentar dentincies sobre presumptes
incompliments de les normes del codi de conducta ética. El 2017,
s'ha presentat una denuncia a través del canal etic.

Per avancar en el seu compromis social, Ercros té subscrits acords de
caracter voluntari amb objectius més ambiciosos que els que preveu
la normativa vigent, com ara:

— El programa Responsible Care del sector quimic. EI 2017, el grau
de compliment dels set codis de practiques de gestio per part del
Grup va ser del 97,7% (99,4% el 2016) [veure el capitol 3.3 ¢)].

— El programa Global Compact, promogut per I'ONU. L'informe
corresponent a 2016, presentat el 2017, ha estat classificat en el
nivell «advanceds.

— El sistema de gestio de la sostenibilitat, segons les normes
ISO 14001, ISO 14064, ISO 50001, I1SO 9001 i OHSAS, que es
verifiquen i renoven anualment [veure el capitol 3.3 b)].

— El codi de bon govern de les empreses cotitzades («CBG»),
aprovat per la CNMV. El 2017, el grau de compliment de les
recomanacions del CBG aplicables al Grup es va mantenir en el
96,2% (el mateix que el 2016).

— EIXVIII conveni general de la indUstria quimica per als exercicis
2015-2017.

— La guia d'aplicacio de la RSE en el sector quimic i ciencies de la vida,
que conté 183 indicadors, el seu grau de compliment s'explica en
linforme de responsabilitat social empresarial [veure el capitol 12].

— Elrating CSR de Ecovadis, I'objectiu del qual és millorar les
practiques ambientals i socials mitjancant I'aprofitament de la

influencia de les cadenes de subministrament globals. El 2017, el
Grup va mantenir la seva classificacié Gold amb 75 punts sobre
100 (la mateixa que el 2016), el que situa al Grup entre el 5% de
les companyies amb millor avaluacio.

El Grup practica una politica de transparéncia que —en materia de
responsabilitat social— es concreta en la publicacio de I'informe anual
de responsabilitat social empresarial en el qual dona compte detallat
dels fets més rellevants esdevinguts en I'exercici [veure el capitol

12] i integra I'estat d'informacio no financera. A més de en el citat
informe, també s'explica I'evolucid dels principals indexs en materia
d'emissions ambientals i previsid i altres qliestions socials d'interés.

El Grup desenvolupa un ampli ventall d'activitats en el camp de
la responsabilitat social. Entre les realitzades el 2017 destaquen:
les campanyes de seguretat laboral i sobre salut i vida saludable;
I'adhesio a I'acord europeu Operation Clean Sweep pel qual

el Grup es compromet a evitar la perdua de microplastics al

medi ambient; I'impuls a la investigacio i desenvolupament

de productes més respectuosos amb el medi ambient, com les
gammes ErcrosBio i ErcrosGreen+; la visita de 1.100 persones a les
instal-lacions industrials; la renovacid del conveni de col-laboracio
amb I'Ajuntament de Flix per contribuir al financament de I'escola
bressol municipal i al pla de gestio del parc natural de Sebes; el
patrocini dels jocs mediterranis Tarragona 2018 i la col-laboracio
amb els equips de futbol i hoquei de Vila-seca; la participacio del
personal en campanyes solidaries, etc.

El compromis del Grup en responsabilitat social s'ha vist reconegut al
llarg de I'any amb I'atorgament de diversos premis i reconeixements:

— L'incentiu «Bonus prevencion concedit per la Direccio General
d'Ordenacio de la Seguretat Social, a través de Mutua Universal,
per l'efica¢ contribucio del Grup a la reduccié de la sinistralitat
laboral i la realitzacio d'actuacions efectives en la prevencio dels
accidents de treball i les malalties professionals. Aquest incentiu
permet recuperar les inversions realitzades en instal-lacions,
processos o equips en materia preventiva.

— El premi Sequretat 2016, que va atorgar la Federacio Empresarial
d'Industria Quimica Espanyola («Feiquen) a les fabriques de Flix
i Sabidnigo per la seva seguretat laboral.

— La nominaci6 com a finalista del premi Randstad a I'atractiu
laboral, que valora les condicions economiques del Grup, les
seves perspectives de futur i I'ambient de treball.

— La renovacio del segell «Responsabilitat Social d'Arago» per part
del Govern d'Arago a les fabriques de Sabifidnigo i Montso.

— Elguardo de la millor «Trajectoria professional» rebut pel director
general economic-financer, Pedro Rodriguez Sanchez, a la XII
edicio dels «Premis a 'excel-léncia financera» que atorga anualment
I'Associacio Espanyola de Directius Financers als professionals més
destacats en I'ambit de la gestio i la direccio financera a Espanya.
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11

Informe de govern corporatiu

El Grup publica un informe anual de govern corporatiu ((AGC»)
en compliment amb el que preveu I'article 540 de la Llei de
Societats de Capital. L'estructura i contingut de I'informe segueix
el model establert en I'annex | de la Circular 7/2015, de 22 de
desembre, de la CNMV.

El IAGC ofereix informacié sobre les practiques de govern corporatiu
aplicades, inclosa una descripcio de les principals caracteristiques
dels sistemes de gestio de riscos i de control intern existents
relacionats amb el procés d'emissio d'informacio financera.

EI'IAGC del Grup, corresponent a l'exercici 2017, que forma part de
I'informe de gestio, es presenta en un document a part i també esta
disponible a la pagina web d'Ercros (www.ercros.es) i de la CNMV
(www.cnmv.es).

12

Estat d'informacio no financera

El Grup publica —dins de I'informe de gestio— I'estat d'informacié no
financera, en compliment amb el que preveu l'article 49 del Codi de
Comerg, modificat pel Reial Decret Llei 18/2017, de 24 de novembre.

En concret, en el present informe, es presenta la part de I'estat
d'informacid no financera corresponent a:

— La descripcio del model de negoci del Grup [veure el capitol 2.3 ¢)].

— La descripcio de les politiques i els procediments aplicats per a la
identificacio i avaluacio de riscos [veure el capitol 5.1)].

— Els principals riscos vinculats a les activitats del Grup i com es
gestionen aquests riscos [veure el capitol 5.2].

— Indicadors clau de resultats no financers [veure el capitol 3.2].

En I'informe sobre responsabilitat social empresarial («/RSE»)

—que es publica en un document a part de I'informe de gestid
perque aixi ho permet el citat article 49 del Codi de Comer¢—

es presenta la resta de I'estat d'informacid no financera, que fa
referéncia a els compromisos adquirits amb relacio al respecte pels
drets humans i la lluita contra la corrupciod i el suborn; I'impacte de
I'activitat del Grup en el medi ambient; qiestions socials i relatives
al personal; i el comportament amb relacio a la diversitat de génere
i igualtat d'oportunitats.

L'IRSE conté, aixi mateix, el grau de compliment dels 183 indicadors
que conté la guia d'aplicacio de la RSE en el sector quimic i ciencies
de la vida, promoguda per Feique en col-laboracié amb Forética,
que al seu torn recull els indicadors requerits per la certificacio d'un
sistema de gestio ética i socialment responsable segons la norma
SGE 21: 2008.

Aquest informe és auditat per I'empresa Bureau Veritas i en les
passades edicions ha obtingut una qualificacio d'excel-lent».

L'IRSE del Grup Ercros, corresponent a I'exercici 2017, esta
disponible a la pagina web d'Ercros (www.ercros.es) i de la CNMV
(www.cnmv.es).
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COMPTES ANUALS
DEL GRUP ERCROS

13.1. Estat consolidat de situacio financera

13.2. Estat consolidat del resultat integral

13.3. Estat de canvis en el patrimoni total consolidat

13.4. Estat consolidat de fluxos d'efectiu




13-1 Estat consolidat de situacio financera

MILERS D'EUROS

Actius 31-12-17 31-12-16
Actius no corrents 350.446 305.620
Propietats, planta i equipament 269.388 249.231
Propietats d'inversio 37.588 30.916
Actius intangibles 4.097 5.862
Inversions comptabilitzades utilitzant el metode de la participacio 6.428 6.648
Actius financers no corrents 7.014 5.969
Actius per impostos diferits 25.931 6.994
Actius corrents 248.727 254.561
Inventaris 79.739 72.009
Deutors comercials i altres comptes per cobrar 123.040 102.135
Uns altres actius corrents 20.297 31.105
Actiu per impost corrent 2.908 1.047
Efectiu i equivalents a I'efectiu 22.743 48.265
Actius totals 599.173 560.181
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MILERS D'EUROS

Patrimoni total i passius 31-12-17 31-12-16
Patrimoni total 247.492 219.826
Patrimoni atribuible als propietaris de la controladora 247492 219.826
Passius 351.681 340.355
Passius no corrents 107.514 124.298
Préstecs no corrents 46.258 58.811
Passius per impostos diferits 25.763 25.990
Provisions no corrents 28.002 35.080
Uns altres passius no corrents 7.491 4.417
Passius corrents 244167 216.057
Préstecs corrents 67.797 76.365
Part corrent de préstecs no corrents 11.823 12.976
Creditors comercials i altres comptes pagar 119.460 106.855
Provisions corrents 22.860 5.530
Uns altres passius corrents 22.227 14.331
Patrimoni i passius totals 599.173 560.181

Estat consolidat de situacio financera
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13-2 Estat consolidat del resultat integral

MILERS D'EUROS

Exercici 2017 Exercici 2016
Ingressos 694.037 619.589
Ingressos d'activitats ordinaries 685.970 602.543
Uns altres ingressos 3.287 4.381
Reversio de provisions per obligacions diverses 6.942 -
Variacio en els inventaris de productes acabats i en procés -2.162 12.665
Despeses -619.726 -561.159
Consum de materies primeres i materials secundaris -316.581 -270.215
Subministraments -114.389 -101.854
Despeses de personal -83.387 -81.822
Unes altres despeses -105.369 -107.268
Resultat brut d'explotacid («ebitdan) ordinari 74.311 58.430
Despeses per abandonar la tecnologia de mercuri:
Despeses per reduccio de plantilla -11.000 -
Despeses de desmantellament i remediacio ambiental -10.732 -
Despesa per depreciacio i amortitzacio -18.252 -19.371
Benefici per la reversié de pérdues per deteriorament d'actius (net) - 11.990
Guany d'explotacio 34.327 51.049
Ingressos financers 151 93
Costos financers -5.774 -6.077
Perdues per baixa d'actius financers a cost amortitzat -235 -
Perdua per deteriorament de valor d'actius financers -89 -177
Diferéncies de canvi (netes) -437 -116
Participacié en els guanys d'associades 740 550
Guany abans d'impostos 28.683 45.322
Despesafingrés per impostos als guanys 15.899 -157
Guany de I'exercici 44.582 45.165
Un altre resultat integral (net d'impostos) -90 —
Resultat integral total de I'exercici 44.492 45.165
Resultat integral total atribuible a:
Propietaris de la controladora 44.492 45.165
Guany per acci6 basica i diluida (en euros) 0,3963 0,3959
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13-3 Estat de canvis en el patrimoni total consolidat

MILERS D'EUROS

Unes altres Accions propies Guanys Patrimoni
Capital reserves adquirides acumulats total
Saldo al 31-12-15 34.226 134.417 - 7.235 175.878
Transferéncia de guanys acumulats del 2015 - 7.235 - -7.235 -
Resultat integral del 2016 - - - 45.165 45.165
Operacions amb socis i propietaris:

Prima d'assisténcia a les juntes - -1.217 - - -1.217
Saldo al 31-12-16 34.226 140.435 - 45.165 219.826
Transferéncia de guanys acumulats del 2016 - 40.726 - -40.726 -
Dividend - - - -4.439 -4.439
Resultat integral del 2017 - - - 44.492 44.492
Operacions amb socis i propietaris:

Prima d'assistencia a la junta - -386 - - -386

Compra d'accions propies - - -12.001 - -12.001

Amortitzacio d'accions propies -932 -8.068 9.000 - -
Saldo al 31-12-17 33.294 172.707 -3.001 44.492 247.492
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13 -4 Estat consolidat de fluxos d'efectiu

MILERS D'EUROS

Exercici 2017 Exercici 2016
A. Fluxos d'efectiu de les activitats d'operacié (1+2+3+4+5) 43.813 37.695
1. Guany del periode abans d'impostos 28.683 45.322
2. Ajustos al resultat 43.635 19.655
Despesa per depreciacio i amortitzacio 18.252 19.371
Correccions valoratives per deteriorament 1.337 -14.224
Variacio de provisions 18.244 8.861
Imputacio de subvencions -1.597 -2.084
Resultats per baixes i vendes d'actius tangibles i intangibles - -80
Ingressos financers -151 -93
Costos financers 6.098 6.254
Diferéncies de canvi 437 116
Participacid en els guanys d'associades -740 -550
Uns altres ingressos i despeses 1.755 2.084
3. Canvis en el capital corrent -20.228 -15.719
Inventaris -9.067 -11.748
Comptes comercials per cobrar -20.601 11.188
Uns altres actius corrents -5.059 1.702
Comptes comercials per pagar i altres 20.248 -10.411
Uns altres passius corrents 50 -
Uns altres actius i passius no corrents 628 -3.806
Pagaments de provisions de remediacions mediambientals -2.586 -2.054
Pagaments de provisions de personal -3.841 -590
4. Uns altres fluxos d'efectiu de les activitats d'explotacio -4.762 -4.991
Pagaments per interessos -5.607 -5.302
Cobraments per interessos 14 322
Pagaments/cobraments per diferencies de canvi -229 -251
Cobraments per dividends 960 240
5. Pagament net per impost als guanys -3.515 -6.572
Cobrament per impost als guanys d'exercicis anteriors 4.409 331
Menor pagament per impost als guanys per deduccions d'inversio 249 2.812
Pagament a compte de I'impost als guanys de I'exercici -8.173 -9.715
B. Fluxos d'efectiu de les activitats d'inversio (6+7) -42.275 -18.109
6. Pagaments per inversions -42.844 -18.709
Actius intangibles -151 -301
Propietats, planta i equipament:
Inversions d'ampliacio de capacitat del Pla Act -29.227 -7.032
Altres inversions d'ampliacio de capacitat -3.909 -3.208
Inversions de manteniment -9.557 -8.168
(Continua)
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MILERS D'EUROS

Exercici 2017

Exercici 2016

7. Cobraments per desinversions 569 600
Propietats, planta i equipament 569 600
C. Fluxos d'efectiu de les activitats de financament (8+9+10) -26.260 6.957
8. Cobraments i pagaments per instruments de passiu financer -21.989 6.313
Emissio:
Préstecs a llarg i curt termini (+) 5.410 37.580
Devoluci¢ i amortitzacio:
Préstecs a llarg i curt termini (-) -27.399 -31.267
9. Cobraments i pagaments per instruments d'actiu financer 12.555 1.861
Cancel-lacié d'imposicions i diposits 14.213 4.957
Constitucié d'imposicions i diposits -1.658 -3.096
10. Pagaments per dividends i remuneracions d'altres instruments de patrimoni -16.826 -1.217
Prima d'assisténcia a la junta d'accionistes -386 -1.217
Pagament de dividend -4.439 -
Compra d'accions propies amortitzades el 2017 (payout del 2016) -9.000 -
Compra d'accions propies a compte del payout del 2017 -3.001 -
D. Augment/disminucid neta d'efectiu i equivalents -24.722 26.543
Efectiu i equivalents a l'inici de I'exercici 48.265 21.618
Efecte del tipus de canvi -800 104
Efectiu i equivalents al final de 'exercici 22.743 48.265

Estat consolidat de fluxos d'efectiu
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SERIES HISTORIQUES

14.1. Estat consolidat de situacio financera

14.2. Estat consolidat del resultat integral




14-1 Estat consolidat de situacio financera

MILERS D'EUROS

Actius 31-12-17 31-12-16  31-12-15 31-12-14 31-12-13
Actius no corrents 350.446 305.620 284.711 292.568 309.430
Propietats, planta i equipaments 269.388 249.231 235.296 245.695 264.371
Uns altres actius no corrents 81.058 56.389 49.415 46.873 45.059
Actius corrents 248.727 254.561 226.956 228.155 254.850
Inventaris 79.739 72.009 57.854 55.529 60.506
Comptes comercials per cobrar 123.040 102.135 113.496 116.200 145.371
Uns altres actius corrents i efectiu 45948 80.417 55.606 54.626 46.643
Actius no corrents mantinguts per a la venda — — — 1.800 2.330
Actius totals 599.173 560.181 511.667 520.723 564.280

Patrimoni total i passius

Patrimoni total 247.492 219.826 175.878 168.190 172.208
Passius no corrents 107.514 124.298 104.496 100.272 123.910
Préstecs a llarg termini 46.258 58.811 42.772 42.330 56.220
Provisions a llarg termini 28.002 35.080 30.789 25.920 27.561
Passius per impostos diferits i altres passius no corrents 33.254 30.407 30.935 32.022 40.129
Passius corrents 244.167 216.057 231.293 252.261 268.162
Préstecs a curt termini 79.620 89.341 98.375 106.350 113.560
Comptes comercials per pagar i altres comptes per pagar 119.460 106.855 115.548 130.070 137.290
Provisions i altres passius corrents 45.087 19.861 17.370 15.841 15.150
Passius directament associats a actius mantinguts per a la venda — - — - 2.162
Patrimoni i passius totals 599.173 560.181 511.667 520.723 564.280
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14-2 Estat consolidat del resultat integral

MILERS D'EUROS

Conceptes Exercici 2017  Exercici 2016  Exercici 2015  Exercici 2014  Exercici 2013
Ingressos 694.037 619.589 627.213 606.804 624.207
Xifra de negoci 685.970 602.543 618.275 603.676 624.966
Uns altres ingressos d'explotacio i variacio als inventaris 8.067 17.046 8.938 3.128 -759
Despeses -619.726 -561.159 -594.589 -592.362 -595.759
Aprovisionaments -316.581 -270.215 -301.213 -311.038 -319.664
Personal -83.387 -81.822 -79.863 -78.809 -80.140
Unes altres despeses d'explotacio -219.758 -209.122 -213.513 -202.515 -195.955
Ebitda 74.311 58.430 32.624 14.442 28.448
Amortitzacions -18.252 -19.371 -19.874 -18.889 -19.310
Benefici/pérdues per deteriorament d'actius - 11.990 - -560 -
Costos per abandonament de la tecnologia de mercuri -21.732 - - - -
Ebit 34.327 51.049 12.750 -5.007 9.138
Resultat financer -5.644 -5.727 -6.001 -7.501 -10.145
Resultat ordinari 28.683 45.322 6.749 -12.508 -1.007
Resultat de les activitats interrompudes - - - 815 -3.429
Impostos als guanys i participacions no controladores 15.899 -157 478 5.401 681
Un altre resultat integral -90 - - - -
Resultat de I'exercici 44.492 45.165 7.227 -6.292 -3.755
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Directori

Corporacio

Seu social

Avinguda Diagonal, 593-595

08014 Barcelona

E-mail: ercros@ercros.es

Tel.: (+34) 609 880 630 i 934 393 009
Fax: (+34) 934 308 073

Oficina de I'accionista
Avinguda Diagonal, 593-595
08014 Barcelona

E-mail: accionistas@ercros.es
Tel.: (+34) 934 393 009

Fax: (+34) 934 308 073

Divisio de derivats del clor

Seu

Avinguda Diagonal, 593-595

08014 Barcelona

E-mail: derivadosdelcloro@ercros.es
Tel.: (+34) 609 880 630 i 934 393 009
Fax: (+34) 934 308 073

Quimica basica

E-mail: quimicabasica@ercros.es
Tel.: (+34) 609 880 630 i 934 446 651
Fax: (+34) 932 321 460

Centre d'atencio al client («CAC»)
E-mail: cac@ercros.es

Zona Est:

Tel.: (+34) 902 518 100 i 934 446 682
Fax: (+34) 934 874 058

Zona Oest:

Tel.: (+34) 902 518 400

Fax: (+34) 934 874 058

Exportacio:

Tel.: (+34) 934 445 337 i 934 446 675
Fax: (+34) 934 873 445

Delegacio comercial a Franca
E-mail: ercrosfrance @ercros.fr
Tel.: +33 140 267 480

Plastics

E-mail: plasticos@ercros.es

Tel.: (+34) 609 880 630 i 933 230 554
Fax: (+34) 933 237 921

Centre d'atencio al client («CAC»)
E-mail: cac@ercros.es
Tel.: (+34) 934 446 687
Fax: (+34) 934 517 802

Tractament d'aigiies

E-mail: tratamientoaguas@ercros.es
Tel.: (+34) 609 880 630 i 934 532 179
Fax: (+34) 934 537 350

Centre d'atencio al client («CAC»)
E-mail: cac@ercros.es

Tel.: (+34) 934 532 179

Fax: (+34) 934 537 350

Centres de produccio

Fabrica de Flix

C/ Afores, s/n

43750 Flix (Tarragona)

E-mail: flix@ercros.es

Tel.: (+34) 977 410 125
Fax: (+34) 977 410 537

Fabrica de Montso

Carretera Nacional 240, Km 147
22400 Montsd (Osca)

E-mail: monzon@ercros.es

Tel.: (+34) 974 400 850

Fax: (+34) 974 401 708

Fabrica de Sabifanigo

C/ Serrablo, 102

22600 Sabinanigo (Osca)
E-mail: sabinanigo@ercros.es
Tel.: (+34) 974 498 000

Fax: (+34) 974 498 006
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Complex industrial de Tarragona

Fabrica de Tarragona

Poligon industrial La Canonja
Carretera de Valéncia, s/n

43110 La Canonja (Tarragona)

E-mail: complejotarragona@ercros.es
Tel.: (+34) 977 548 011

Fax: (+34) 977 547 300

Fabrica de Vila-seca |

Autovia Tarragona-Salou C-31 B, Km 6
43480 Vila-seca (Tarragona)

E-mail: complejotarragona@ercros.es
Tel.: (+34) 977 370 354

Fax: (+34) 977 370 407

Fabrica de Vila-seca Il

Carretera de la Pineda, Km 1

43480 Vila-seca (Tarragona)

E-mail: complejotarragona@ercros.es
Tel.: (+34) 977 390 611

Fax: (+34) 977 390 162

Divisio de quimica intermedia

Seu

Avinguda Diagonal, 593-595

08014 Barcelona

E-mail: quimicaintermedia@ercros.es
Tel.: (+34) 609 880 630 i 934 393 009
Fax: (+34) 932 321 460

Centre d'atencio al client («CAC»)
E-mail: cac@ercros.es
Tel.: (+34) 933 069 320/19/25
i 934 445 336
Fax: (+34) 932 472 052

Delegacio comercial a Xina
E-mail: ercros@netvigator.com
Tel.: +85 231 494 521

Departament d'innovacio i tecnologia
Poligon industrial Baix Ebre, carrer A
43897 Tortosa (Tarragona)

E-mail: quimicaintermediait@ercros.es
Tel.: (+34) 977 597 207

Fax: (+34) 977 597 095

Centres de produccio

Fabrica d'Almussafes
Poligon industrial Nord

C/ Venta Ferrer, 1

46440 Almussafes (Valéncia)
E-mail: almussafes@ercros.es
Tel.: (+34) 961 782 250

Fax: (+34) 961 784 055

Fabrica de Cerdanyola

C/ Santa Anna, 105

08290 Cerdanyola del Vallés (Barcelona)
E-mail: cerdanyola@ercros.es

Tel.: (+34) 935 803 353

Fax: (+34) 935 805 409

Fabrica de Tortosa

Poligon industrial Baix Ebre, carrer A
43897 Tortosa (Tarragona)

E-mail: tortosa@ercros.es

Tel.: (+34) 977 454 022

Fax: (+34) 977 597 101

Divisio de farmacia

Seu i fabrica d'Aranjuez
Passeig del Deleite, s/n
28300 Aranjuez (Madrid)
E-mail: aranjuez@ercros.es
Tel.: (+34) 918 090 340
Fax: (+34) 918 911 092

Departament comercial

E-mail: farmaciacomercial@ercros.es
Tel.: (+34) 918 090 344

Fax: (+34) 918 923 560
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Per a més informacio:

Secretaria general d'Ercros

Avinguda Diagonal, 593-595

08014 Barcelona

Tel.: (+34) 609 880 630 i 934 393 009
Fax: (+34) 934 308 073

E-mail: accionistas@ercros.es
WWW.ercros.es





