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Comentario sobre los resultados de Ercros correspondientes al ejercicio 2002

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS

Cl resuhada nelo consolidado de l-eros cn 2002 alecanzé los 7,33 millones de eurns, ¢ifrs un
22.5% mds elevada que la provista por la empresa v un 14% inferior a la obicnida en el
gjercicio anleror.

El imparte neto de la cifes de negocios fue de 243,19 millones de euros. lista eilra supone an
decremento dol 13,5% con relacidn a la facluracion aleanzada en ef afio 2001, pero se debe, cn
una parle significativa, al ciewe de la Hbrica de Cattagena. Cn tirminos homogéneos, cl
descensn de la facturacion hubicra sido del 8%,

FI resultado del cjercicio he sido posible gracias al empige de In actividad en el dltima tramo
del afo. 2002 fue un ejercicio que luve dus partes claramente diferenciadas: se inieid com
una aclividad muy debilitada, acorde con lo vivido en los dllimos meses de 2001, cuando
se produjo un brusco descense en los precios de los producios [inales. Con la legsda del
segundo semestre de 2002, se vishunbed un cammbio cn la tendencia, al aparecer los
primeroy sintomas de rension en ¢ mercado del acetato de ctilo, uno de los prineipales
productos de la compafiia, que sstuvicron acompaniados por una moderacion en los cosles
de los aprovisionamientos, Hacia (males del ejercicio, la fortalesa de este mercado se lue
contagiando al resto del gector, sspecialmente al mereado de la sosn cduslica, que es
wmhién uno de los productos que mis pondera gn la facturacion de Tireros, De hecho, of
resultado del segundo semestre ha sido 21 veoes mayor que ol dol primero.

La mayor actividad de los seis altimos meses del afio ha posibilitado una mejora del resultado
hruto de explatacion (CBITDA) anual, que ha quedado fijade en 21,66 milloncy: de suros, cifra
Casl res veces supenor a la presentada cn ¢l primer semestre del afio v un 42% menor que lu Je
2001, Las amortizaciones, pot su parte, fucron de 12,62 millones de euros, practicamente jzual
al afer anterior, lo que lleva a un resultado de explotacion (EBIL) de 8,97 millones de eurs,
Irente o une de 24,55 millencs on 2001, Dada la disminucitn de los costes financicrus, g
alcanzaron los 542 millones de eures. mejarando ¢noom 45% la cifra del afio anterior, el
resultado ordinario —que en la primera mitad de afio arrojaba un saldo nepative de 1od
millones de euros- ha conscguido invertiv su signe ¥ lemminar el ejercicio cn 3,55 millones de
enrnd (14,65 millones en 200107

Como puedc obscrvarse, todos estos resultados son significativamente menores que los
obtentidos en 2001, En esta comparacian, sin embergn, debe tenerse en cuenta que, dehide o los
altos precies alcanzados por los tres pringipales producios de la companiia (sosa cdvatica.
acctate de ctila y fosfate bicdlcicol, 2001 fue un ejercicio escepeional, 1o que hace del mismo
una relereneia paticularmente axigente.

Lis ingresos totales han ascendida o 247,50 millomes do curos, un 12 inleriores a los Jel
cicreicio anterior. Del fotal de la ¢ilta de negocios, que sz ha sitrado en 24319 milomes de
euras, ¢l 51% comesponde a ventas en ¢l exterior v el 499 restant2 a ventas 2n el mercsdo
doméstico.
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Los gastos consolidados han ascendide a 225 84 millones de suros ¥ supanen una reduecidn
del 8.5% en relacion a los realizados en el ejercicio anterior. Entre Gstos destacan los retaridos
al personal, que importan 42,44 millones de cures, un 4% por debajo de los de 2001, debido en
un 9% a la disminuein de la plantilla, que ha pasado de 1068 empleados a 976 como
conseewenciad del cicre de Carfagena, v on un 5% al awments Jdel wasio pur emplead, Tas
ventas por empleado han sido de 025 millones de eurcs. cifra ligeramente infcrior 2 la
oblenida hace un afio.

Dl resto del epierate de pastow destiea los aprovisionamientos, que ascienden a 112,07
millones de euras, un 12% menores gue los de 2001, acerde con la disminucian de las venius,

Los resultados exiraordinarios han sido de 4,05 millones de euros, {rente a los resultados
negalivos de 2001, que alcanzaron tos 6,14 millones. La compesicion de esta partida se explica
por la cancelacian de ingresos dileridos procedentes de la antigua filial Potasas v Derlvados, la
venl de inmuovilizado v el cobro de indemnizaciones de seauros.

Fl resuliado antes de impuestes, de 7,00 millones de euros, ha sido un 1% mas bao que el
correspoendicnte al afio anterior, on lanto gue el resullade del cjercicio s situd en los 7,33
millones de euras trenie o los 855 millones de 2001,

Por otro lado, ¢l cash flow ha oleanzado los 20,04 miltones de curns, 1.37 millones menos que
el obtenido en el gjercicio anterioe,

BALANCE

lin el halance destaca la reduceidn del epigrafe “'rovision para Ricsgos ¥ Gastos™ cn 36,1
mitlones de curos ¥ ¢l aumenio del epigrale “Acreedores a Larpo Plazo™ cn 40 millones de
curcs. Casi la loluhdad de estos cambios obedece al traspaso desde provisiones a
aereedores de la deuda correspondiente a la externalizacién de los fondos de pensioncs
pard irabajadores pasivos y actives v las obligaciones laborales denivadas del expedicnte de
regulacion de emplec de la fabrica de Carlagena,

{Obsérvese que, considerando en 3u conjunio el volumen de denda mas las provisiones, se
produce una reduccion de casi 3 mullones de euros, desde los 195,23 millones de eures que
sumid on 20001 ¥ a los 192,37 millones que ha sumado en 2002,

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

La divisitn de guimnica bdsica ha cemado el afio con una facturacion de 139,90 milones de
euras, un 8.3% mends que on 2001, Er csta evolucion han jugado un papel relevanle Ta sosa
caustica ¥ el acetato de ctilo, produclos que cn su conpunto supenen alrededor de un 30%, de las
venlas de Ercros.
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La so3a caustica Inicia el gjercicto acusande la debilidad con jque (nalizd 2001.En agosto, tuvo
lugar la inflexién con una limida recuperacion gue se manitestd Jde forma Jdocwdida en los dos
alimes meses del afio y que esté prosiguiendo durante o7 primer teonestee de 2000,

Il comportamiente del acetato de efilo mantuvo lambién a lo large del afio un perfil
frregular. 2002 arancd con unas venlas bastante débiles, st bien en junio s¢ inicié una
escalada de precios que se maniuvo durante cinee meses. Cllo propicid gque el precio del
acelate de elile cerrara el afio ¢on uma wwevalorigacidm respecto al afo anterins. Tastla
Livorable coyunlura estuve acormpafiada por una moderacion del enste del clileno, maleria
basica para su fabricacion, que se ha visto frenada a principios de 2003 a rafz de las
presentes tensiones en el mercado del poirdleo.

Division de [umacias

En 2002, el negocio de larmacia ha [acturade 33,77 millones de eugos, cifra un 6% mlerior
a la aleenzada hace doce meses a causa de la devaluacion del délar, muneda en que se realiza
casl la mitad de las transacciones de este negocio. Tste efecto, s cmbarzo. ha guedado
compensado por fos ingresos Ovancicros resultantes de la politica de asepuramients por
diferencias de cambio sagnida por la empresa, por b que @l resollado ordimano del negacio
preaenta una variacion poaitiva del 10% en relacidin g 2001,

I mgjor comportamientr de este negocio ha venide de la mane de los nuevos producios
lanzados al mercado, v muy especialmenre de los derivados de la eritromicina, que de un afio a

otro han dablado su vohimen dz ventas, con un aumento de precios del 7% de media anual,

Drvision de agroquimica v alitacntacidn animal:

La divigion de aproquimica y alimeatacion sanimal es la que ha soportado la comparacion més
desfavorable respecto a 2001, ya que al cierre de la fabrica de Cartagena v a la consecuente
pérdida de ventas del sulfato potdsico, se ha sumado una cierls ralentizacion del mercado Je
fostatos. Estas circunstancias han ocasionado que la cifra de negocios, de 43,48 millones de
eures, hava sido un 33% inforior 2 la del afio anwrior. Excluyendn el efectn del cose dc Ta
actividad en Cariagens, Jo reduccion hubiera sido del 10%.

Thvisian de emmlsinnes:

Hsta division sigue afectada por la debilidad del mercado alemdn, pais en ¢l que esli
radicado su centro de produceidn. La oilme de negocios acomulada sc ha situado en los
19,74 milkmes de euros v es un % menor que la obtenida on 2001,

[ Jivision de internacional:

Ll scgocio de inderoacional, cuya actividad comsisie en la comercializacion cn ¢l cxlerior
de productos de lerceros, presenta un balance muy positive, con un awmento de la
[acturacidn del 6%, El volumen de venlias ha alcanzade los 6,30 millones de euras,

Locros 12
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Fn 2001 por primera vez la deuda neta de Treros seosiiud por debajo de los fondos propios.
Meanvada ovte hito en fa politics de desendendamicnto emprendida por ba empresa en 1096, v
sin dejar de persistir en lograr una mayor reducciom de la dewda, cn 2002 los esfuerzos de la
compafita s¢ han concentrado en dar un cmpuje al segundo pilar du la csiratesiar la
diversificacion de la actividad.

Lllo hit supuesto [a1 dedicagion de un mayor volumen de recursos destinados a impulsar el
astuerzo inversor, cuye mento ha ascendido a [7.75 millones de curos, 4.8% millones de curos
mde que en 2001, con un ineremento del 302,

la dedicacicn de mds rocursos al capitulo de inversiones ha podido ser compaeinada con la
gontimuacion de la politica ce desendeudarmivnie. Asi, la deuda neta, que ha quedado fijada en
132,770 millones de eures, ha cxperimentado una minoracion Je 1,40 millones de euros, Lo gue
supome un descanzso del 1% respeca al endeudamiento de 2007 .

Desde el inicio de csta cstratepia en 1996, se ha producido una impertante gebaja cn <l
volumen de la denda, En 1996, la deuda neta ascendia a 238,60 millones de euros, mienias
que a 31 de diciembre de 2002, como se¢ scilala més arriba, la denda nety fue de 132,70
millimes. En 7 afins. pies, la denda sc ha redvcido en casi 106 millones de euros. Desde
otre: punto de vista, si 2n 1996 la deuda multiplicaba por tres los fondos propios, en 2002 la
deuda neta 25 va un 8% intzrior 8 1os fundos propics.

FREVISION PARA 2003

Las previsiones del scelor, sustentadas en la csperada tecuperacion de la ecomomia
mundial, indican que 2003 va a ser un afio de cambio do ciclo. Fl principal vbstdculo que
3¢ cicrnic sobre este prondstico es |a incerticdumbre derivada de la posibilidad de gusrra en
Irak, ¥ de los efectos que la misma pudicrs tener sobre la actividad econdmica de los paiszs
industrializados,

Por lo que se veliere a Tieros, ¢l cropule con que la smpresa comd ol afla 2002 sc osld
manteniende en el primer trimestre de 2003, lo que hace presagiar um buen ejercicio paru cl
conjunto del afio. La incertidumbre antes citada hace dilicil en estos momentos avanzar nna
prediceion mis conereta con un minimo grada de {abilidad.

Tazida et Thoda ImancZerr droulente (bances g core) s dowda ealnctomal bunces o liege, encidades poblicae., lessiag,
prmsiomes. arvesdores imvargiang Toras waoeris ¢ ovcesioeees Moancienes emporalas
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ACTIVIDAD BURSATIL

En 2002, la cotreacion de Ereros ne pudo escapar del clima de pesimismo imperante en los
mercadns bursdtiles inernacionales y corro el ane a 0,34 euros, [0 que supome on reteoccso del
15%, equivalente a seis cénlimos. Bn csie mismo periodo ¢l Ibex-33 suliid vna pérdida Jel
28%, cu wnts que el Indice general da la Bolsa de Madnid cayd un 22%.

A lo largo del afiv se negeciaron 105,68 millones de aceiones por un valor de 48,84 millones
de curoy, con un volumen medio diarda de 0.43 millones de accinones ¥ 0,20 millones de eurns.
Al cierre del efercicin, la capitalizaciom aleanzd los 79,33 millones de curos.

El capital social do la compaiiia es de 84,21 millones de ewros, representade por 233,91
millones de acciones. A lo largo de 2002 se negociaron 108.68 millones de acciones por
valor de 48,84 milloncs de euros, con un velumen medio diario de §.43 millores de
acciones y 0,20 millenes de euros. Al cierre del gjervicio, lu capitalizacidn wlcanza los
79,53 millotics de euros v los fondos prapios tucron de 144,73 millones de curos.

l.os accionisias mis significatives de Freros son: Grupo Torras, con ¢l 8,7% del capital
social, Mosa Redomda, eom el 6.7% ¥ Catalana d'Imiciatives, con ¢l 4,1%. El 30.6%
restante s encuentra repartide en el mercado, sint gue se conozea la existoncia de otros
tifilares con un porcentaje superior al 5% del capital.

lircros no posee acciones de lz propia Sociedad en carern, bicn directamenie o a traves de
persona interpuesta. Tampoeo dispone de ningin plun de opciones sobre acciones {wtock
options) para sus empleados.

HLECHOS SIGNIFICATIVOS ACONTECIDOS EN KL CUARTO TRIMESTRE

Instuguracion de Inguide Fiix

El'7 de octubre. ¢l presidente de la Generalitat de Catalunya, Jordi Pujol, inavgurd la nueva
planta de Tnquide I'lix, que se encuentra ubicada en ¢l recinto de la fabrica de Flix ¥ que
g5t participada oo un 20% por Freras. Ta construeeidn de esta instalacion ha supuessto una
inversion e 9 millones de eutos ¥ se prevé que facture 18 millones de curos anuales,

La nueva planta produce dcido tricloroisoctanarico (ATIC) e hipoclorilo sodico. Lidre sus
principales materias primas destacan [4 sosa ¥ el cloro, con una previsién de consumo de
Q.000 y T.000 leneladas smuaias, respectivamente, que seran suminisiradas por lreros,
empresd gue lambien es la comereialivadora del hipoclorito sédicn fbrizado. products con
2l que lidera ¢l mercade nacional. con un volumen Jo venlas superior a las 120.000
roneladas avivales.

Inguide Flix se convierte cn la primere productora espaiicla de ATIC, ol sumumistrar el
55% de la produccion nacicnal. B ATIC se consume principalmente cn el tratamiento ¥
desinfzecion de aguas.

Bareclona, 24 de lebreniy de 2003
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Resultadoe consolidado Jel gjervicio

Cifra de negocins

[Itios g resos

ASTOS

ADrovisINIIMiE IS

Cas paslos

EBITD A

AoTl ey ionos

EBIT

Resultadus nuncieros,
RESULTADC ORDINART(}
Rosultados extraordinarios
RESULTADO ANTES I IMPUESTOS
Impuestos

Socins extemos

RESUTTADO DEL EJERCICH

243,19
421
225,54
112,07
113,77
25,66
-12,69
8,97
~5,42
3,55
4,06
7.6
-0.17
-(10%
735

01,2
45,3
46,0

Jb
-2.2
1.4
1.6
Al
1,1
il
3.4

T Jmtos =in awditar

Liarcros
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M ate: adiados

281,20
A6
L
127 62
112,11
5741
-12,86
24 55
-4.90
14,65
6,14
8,51
0,67
ol
8,55

106,
94 4}
1.0
91,4
449
16.4
13
-4.5
8.6
335
5.2
L33
3,0
0,0
0,0
30

T

£/
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Balance conselidado al vierre del gjercicio

Lo ores
Inversiones Gnancicras iempoiles, @soreris v otrns
TOTAL ACTIVY]

ARSIV

FOMNDOS PROTTON

L apiral

[eservas

ltcsultados

INGRES0S5 A DISTRIBUIR N VARIOS EJERCICH)S Y (3TRO¥S
FROVISHMNES PARA RIESGOS Y GASTOS

WCREEDORES A LARGO PLAFC

ACREFIRES ¥ PROYISIONES A COR'LO PLALD

I'EFTAL PASIYLY

M Cat s s'naditar Dby aadiadig

Lrcros
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D o e B T AL L LR
S
INMOVILIZATH )
ASTOS A DISTRIBHIR EN v ARIOS EJERCICIOR Y OTROS
ACTIVO CIMCULANTE
Cxisterdias

o

:n
LIy i

230,67 216,53 6.
3,50 5,54 -35,
146,48 115,72 -8,0
25,41 13,54 7.9
69,13 73,65 5.0
11,74 [%,53 -36.6
340,14 33789 0,7
144,90 137,55 5
84,21 24,21 0,
£3.54 44,79 19,1
7.35 2,55 SER
2.87 5,06 43,3
17.42 53,52 -84,
0,45 40,12 99, |
04,47 101,29 £.7
340,14 337,84 7
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Principales datos y margemces

i de negogios

ERITIA

et I o gjerivio

e da neta

Fondos propios

Total pasivo

FELLL A Cifra de negocios (x100)
Resultados Cifta do nogovios (x LO0Y
eada neta’ londos propios (o EQ)

eada netad Tolal pusive (k100

243,19
21,66
7,35
132,70
14,50
340,14
891
302
91,58
30t

134,10
3753

33784
13,30
3,04
97,49
39,66

I gk wim ATEitar

¥ Cralos peditados

[hatili nets= Denda finaocicra sirculante Chincos o coro més deoda cstmgiel (bancos o laen, eirtidadcs

publitas, leasiog, pensicnes, provesdors ioversicn) menos mareiiz @ inveriones fmmoiens tomporales.

Evolueion trimestral de lns prineipales magnitudes

¥ R m AR LA e (T AT ) T Ty
i ”ﬁﬁ@l’% e

'ilra de negorios

EEITDA

Fesultadn ordinaric

Resultado dzl gjercicio

61,0
3.92
(.65

0,03

Cifra de negocio del ejercicio por divisiones

Chiimica bacies L39_ i s7.5 ]5&1,2& 50,3 .5
Farmig 33,77 139 36,04 TR -3
Aeroquimica v alimentacicn animal 43,48 17.% &1 87 23,1 =330
Emulsiones P74 .1 2143 R -7.4
Inlemasiconz] 1., 4 3.0 2.1 f, ]

W irion - - 0,15 ol -
E.rores 243,19 10 281.20 JRUTRI] -145

O Linlus win audier [mu;;.- awdiadiss
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Evolucion trimesiral de Ia ¢ifra dec nesocios
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Exolucion de la cifra de negacios
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Aclividad hursdtil

S e
M i (aeres) 0,0
Bininia [ ouros) 0,33
Cicre feurns) 0,04
W olumien (i llomes de Tire los) 14,68
Yoluihen (millenes de sunos 4554
M olueren medin digno {millomes de tinnlos) 43
Yolurren mecio diario {millones de guros} T

*latos al wicrre del Saviciv

Miamera de acc.ones {millones de tilulos) 233 m 23391
Capitalizacion (millones de curos) T0.53 93 36
Besaltacdo tmilloones de curos) T35 £.35
Cersdr flone imillones de curos) 2004 2141
WA (x 1000 al.115 38,50
BPA (<160} 3,14 3,4
LA (s 1000 857 Q.13
% C {2 1003 5488 a5,
FER 106,82 10,84
(K3 397 4,37
*Diatos al ciceee el epercicio .

WA - Tidos propiusy M® Acciones BEA- Tesulladi’ ™* dcckoes
CTA— Cazf flirat B Accinnss FYC— Capitalizeciom! Handas projios
PER= Capiladizaciin! HegyIrdo PCT= Capilalizacion: Uosh Taw

Figtos al cierre del ggercicw
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Volumen de negociacion ¥ nseilacion de la cotizacion

1:'-'-'.”:'(

iﬁx{’ E%L Bttt

Fralucion de la cotizacidn
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