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ADVERTENCIA DE LA CNMV

I.SITUACION ACTUAL

1. La Sociedad se encuentra en estado legal de concurso de acreedores (antigua

suspension de pagos)

Con fecha 2 de febrero de 2005 se dicté Auto judicial declarando a la Sociedad en concurso
necesario. A fecha 31 de diciembre de 2007 la deuda concursal ascendia a 21.616 millones de
euros. Segun el convenio aprobado, la deuda concursal comenzaria a devengar intereses a
pagar semestralmente desde el 10 de noviembre de 2007. El primer pago de intereses se
realiz6 con fecha 10 de mayo de 2008; por el contrario, el segundo por importe de 465
millones de euros a realizar el 10 de noviembre de 2008 no ha sido satisfecho en su totalidad.

De conformidad con las previsiones de la Ley Concursal (Art. 142.3) la Sociedad debera
pedir la liquidacién cuando conozca la imposibilidad de cumplir con los pagos
comprometidos en el convenio. Si la sociedad no solicitara la liquidacién, podra hacerlo
cualquier acreedor que acredite la existencia de algunos de los hechos que pueden
fundamentar una declaracién de concurso (Art. 142.4). En el supuesto de que la liquidacion
tuviera lugar, los accionistas figuran en el orden de prelacién de cobros en el altimo lugar.
Unicamente percibirian su cuota de liquidacion tras haber sido satisfechas la totalidad de las
deudas de la Sociedad.

Una explicacién mas detallada de todos los aspectos relacionados con el concurso de la
Sociedad se describe en el Factor de Riesgo 4.3. y el apartado 5.1.3 del Documento de

Registro.

2. De acuerdo con la opinidén del auditor, la Sociedad tiene, a fecha 31 de diciembre de

2007, un patrimonio neto negativo de 78.044 miles de euros

Esta situacion supondria la necesidad de adoptar alguna de las medidas que para tal
supuesto establece la Ley de Sociedades Anénimas, lo que incluye, a salvo de la
recomposiciéon del capital social, la obligacién de disolver y liquidar la Sociedad (Arts.
260.1.4° y 266).

Una explicacion mas detallada de todos los aspectos relacionados con la situaciéon
patrimonial de la Sociedad, incluida la forma en que los Administradores han previsto su

reintegracion, se describe en el apartado 10 del Documento de Registro.

3. La Sociedad no desarrolla ninguna actividad ni dispondrd a corto plazo de

instalaciones para su desempefio

Los terrenos en los que se situaban las instalaciones productivas de la Sociedad han sido
vendidos a un tercero y las instalaciones demolidas con la finalidad de cumplir los



compromisos adquiridos con el comprador de dichos terrenos. Adicionalmente, la totalidad
de la plantilla de la compariia ha sido objeto de un expediente de regulacién de empleo con
efectos desde el 1 de enero de 2009.

Como consecuencia de la situacion actual de la Sociedad, la informacion financiera historica
contenida en el Folleto no es indicativa de su evolucion futura.

Una explicaciéon mas detallada de todos los aspectos relacionados con los hechos descritos
en los parrafos anteriores se describen en el apartado 5.1.5.6. del Documento de Registro.

II. PERSPECTIVAS

Los Administradores de la Sociedad han elaborado un Plan de Viabilidad que comporta la
realizacion de una serie de inversiones y gastos que necesariamente han de ser financiados.
De acuerdo con lo sefialado en las paginas 106 y 107 del Folleto, las principales fuentes de
financiacién serian las siguientes: venta de terrenos, 91.000 miles de euros; ampliacion de
capital, 28.000 miles de euros; subvenciones, 30.000 miles de euros y financiacién ajena
minima, 75.000 miles de euros.

En relaciéon con las fuentes de financiacion planeadas han de realizarse las siguientes
precisiones:

— Venta de Terrenos. La Sociedad tiene pendiente el cobro de 91.000 miles de euros; la
recepcién de dicha cantidad estd sujeta al cumplimiento de una serie de condiciones
que han de ser acreditadas antes del dia 18 de agosto de 2009.

— Ampliaciéon de capital. La Sociedad ha recibido compromisos de suscripcion del
50% de la ampliaciéon. La firmeza de todos los compromisos estd sujeta al
cumplimiento de condiciones no acreditadas a la fecha de verificaciéon de la

ampliacion.

— Subvenciones. La Sociedad ha presentado en fecha 31 de octubre de 2008 ante el
Instituto de Fomento de la Regiéon de Murcia una solicitud de subvencién de 45.000
miles de euros (aproximadamente al 30% de la inversién prevista), si bien, los
administradores, basandose en un criterio de prudencia, han tomado como hipétesis
la obtencién de 30.000 miles de euros. A fecha de verificacién de la ampliacién no se
ha emitido ningtin pronunciamiento que acredite la concesioén parcial o total de las
subvenciones solicitadas.

— Financiaciéon Ajena. La sociedad ha aportado una carta de intenciones del Instituto
de Crédito Oficial (ICO) de fecha 22 de diciembre de 2008 mediante la cual dicho
Instituto manifiesta su disposicién a estudiar su participacion en la financiacién del
proyecto de la Sociedad. La posible participacion del ICO, que se encuentra también

sujeta al cumplimiento de una serie de condiciones, habria de instrumentarse



formando parte de un sindicato bancario siempre junto a otras entidades financieras.
A fecha de verificaciéon de la ampliacién no se ha acreditado el cumplimiento de las
condiciones ni consta la manifestacién o intencién de entidad financiera alguna de
sindicarse para la financiacion del proyecto planteado.

Una explicaciéon mas detallada del Plan de Viabilidad asi como de las condiciones a las que
se ha supeditado la concesiéon de fondos por parte de los distintos participantes en la
financiacién del proyecto se describe en los apartados 5.1.5.3 y 13 del Documento de
Registro.

III. ACTUALIZACION DE INFORMACION

Al objeto de que los accionistas e inversores pueden disponer de informacién de las
gestiones en curso para el cumplimiento de las condiciones a las que se ha supeditado la
aportacion de fondos, la Sociedad se compromete a publicar como hecho relevante, con una
antelacion de al menos tres dias bursatiles habiles anteriores a la finalizaciéon del periodo de
suscripcion preferente, informacion detallada de la situacion en la que se encuentra cada

una de las condiciones referidas.

IV. RIESGOS E INCERTIDUMBRES

En el supuesto de que la Sociedad no obtuviera los fondos necesarios para poner en marcha
el Plan de Viabilidad, podria verse abocada a acordar su disolucion y liquidacién. En esta
situacion, los accionistas figuran en el orden de prelacion de cobros en el dltimo lugar.
Unicamente percibirian su cuota de liquidacion tras haber sido satisfechas la totalidad de las
deudas de la Sociedad.

Por otro lado, el Plan de Viabilidad se basa en asunciones e hipétesis de futuro. Dado el
caracter incierto que tiene cualquier informacion basada en expectativas futuras, ésta puede
verse afectada por acontecimientos no previstos que podrian producir diferencias

significativas entre los resultados presupuestados y los reales.
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I. RESUMEN

Se describen a continuacién las principales caracteristicas y los riesgos esenciales asociados
a Espafiola del Zinc, S.A. (en adelante, el “Espafiola del Zinc”, “EDZ"”, “la Sociedad
Emisora” o la “Sociedad”) y a los valores objeto del presente folleto informativo (el
“Folleto”) que consta de un documento de registro y una nota de valores sobre las acciones.
Se hace constar expresamente que:

(i) Este Resumen debe leerse como introduccion al Folleto.

(ii) Toda decision de invertir en los valores debe estar basada en la consideraciéon por

parte del inversor del Folleto en su conjunto.

(iii)  No se exige responsabilidad civil a ninguna persona exclusivamente en base a este
Resumen, a no ser que el mismo sea engafoso, inexacto o incoherente en relacién

con las demaés partes del Folleto.
1. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y CALENDARIO

La operacion consiste en una ampliaciéon de capital mediante aportaciones dinerarias con
derecho de suscripcién preferente de los actuales accionistas de la Sociedad por importe
total de VEINTIOCHO MILLONES OCHENTA MIL EUROS (28.080.000.-€) mediante la
emisiéon y puesta en circulacién de once millones setecientas mil (11.700.000) acciones
nuevas de 1 euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las acciones

actualmente en circulacién, y representadas mediante anotaciones en cuenta.

En la ampliacién de capital, las acciones que se van a emitir se ofrecerdn a un tipo de
emision de 2,40 cada accién, esto es, 1 euro de valor nominal y una prima de emisién de 1,40
euros por accién, con reconocimiento del derecho de suscripciéon preferente a todos los
accionistas de la Sociedad en la proporcién de 1 accién nueva por cada acciéon de las que
sean titulares.

Las acciones que se emiten representan un 100% del capital de la Sociedad antes de
ejecutarse la ampliacion de capital y un 50% una vez ejecutada ésta, en el supuesto de
suscripcion completa.

La Sociedad solicitara la admisién a cotizacion de sus acciones en las Bolsas de Valores de
Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao.

Los fondos obtenidos con la ampliacion de capital se han de aplicar al mantenimiento de la
financiacion de la actividad de la Sociedad y a la implementacién de las inversiones
previstas en su Plan de Viabilidad (para mayor detalle acudir al apartado 3.4 de la Nota de

Valores).



El calendario inicialmente previsto para la Ampliacion es el siguiente:

24 de febrero de 2009:

*  Aprobacion y registro del Folleto por la CNMV.
27 de febrero de 2009:

= Publicacién del anuncio en el BORME.
28 de febrero de 2009:

* Inicio del Periodo de Suscripcién Preferente y de solicitud de Acciones
Adicionales.

14 de marzo de 2009:

* Fin del Periodo de Suscripcién Preferente y de solicitud de Acciones
Adicionales.

18 de marzo de 2009:
*  Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales.
19 de marzo de 2009:
* Inicio del Periodo de Asignacién Discrecional.
20 de marzo de 2009:
*  Finalizacién del Periodo de Asignacion Discrecional.
24 de marzo de 2009:

* Desembolso de las acciones suscritas en el Periodo de Asignacion de
Acciones Adicionales y, en su caso, en el Periodo de Asignacién
Discrecional.

31 de marzo de 2009:

* Otorgamiento de escritura publica de ejecuciéon y cierre de aumento de
capital social.

No mas tarde del 5 de mayo de 2009:

* Inscripcion en el Registro Mercantil y depésito de copias autorizadas de
la misma en Iberclear, CNMYV y Bolsa de Madrid como Bolsa de cabecera.

*  Adjudicacion de las acciones a los inversores.
= Fecha de la Operacion.

=  Admisién a cotizacion de las acciones.



Procedimiento de suscripcién v desembolso

Las nuevas acciones que se emiten podrdn suscribirse en dos periodos, tal y como se

describe a continuacion:

(@) Primera vuelta: Periodo de suscripcion preferente

Los accionistas de Espafiola del Zinc que lo sean a las 23:59 horas del dia hébil anterior a la
fecha de publicacién del anuncio de la oferta de suscripcion de la nueva emision en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil, segin los registros contables de las entidades
participantes de IBERCLEAR, tendran derecho de suscripcion preferente de las nuevas

acciones, a razén de una accién nueva por cada accién en circulacion.

El periodo de suscripcién preferente tendra una duracion de quince dias naturales contados
a partir del dia siguiente al de la publicacion del anuncio de la oferta de suscripcién de la
nueva emisién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, y podrdn desembolsar en el
momento de la suscripcién las nuevas acciones mediante aportacién dineraria del importe
integro del valor nominal y la prima de emisién de las acciones que suscriban.

Los titulares de derechos de suscripcion preferente que deseen ejercitar su derecho legal de
suscripcion preferente durante el plazo de quince dias establecido a tal efecto, podran
dirigirse a la entidad participante de Iberclear en cuyo registro tengan inscritos sus valores,
indicando su voluntad de ejercer tal derecho y el nimero de acciones que desean suscribir,
con el limite de una accién nueva por cada accién antigua o, en su caso, derecho de
suscripciéon preferente. Asimismo, quienes lo deseen deberan indicar en el boletin de
suscripcion inicial las acciones que adicionalmente deseen suscribir en el periodo adicional
de suscripcién.

(i) Segunda vuelta: Periodo de Adjudicacién Adicional

En el caso de que transcurrido el periodo de suscripcién de quince dias previsto al efecto,
quedaran acciones sin suscribir, se procedera a su adjudicaciéon entre los suscriptores que
hubiesen acudido a la suscripcion inicial y hayan solicitado acciones adicionales. La
suscripcion adicional tendrd como limite el 20% del nimero de acciones que le haya
correspondido en la primera vuelta, redondeado por defecto y se adjudicara en el dia habil
inmediatamente siguiente a la fecha en que finalice el periodo de suscripcion preferente. No
obstante, de no ser posible ejecutar la adjudicacion de las acciones previstas en el periodo
adicional en el plazo de un dia, éste podra ser extendido hasta un total de siete dias habiles,
lo que sera comunicado a la CNMV. Para solicitar Acciones Adicionales, los Accionistas
Legitimados y/o los Inversores deberan haber ejercitado la totalidad de sus derechos de

suscripcion preferente.

A estos efectos, las Entidades Participantes seran responsables de verificar que los



Accionistas Legitimados y los Inversores que soliciten Acciones Adicionales hayan
ejercitado la totalidad de los derechos de suscripcion preferente de los que las Entidades

Participantes tuvieran conocimiento que les correspondieran.

En ningtn caso se adjudicardn a los Accionistas Legitimados y/o a los Inversores mas

acciones de las que hubieran solicitado.

La adjudicacion de Acciones Adicionales queda sujeta a la existencia de Acciones Sobrantes

tras el ejercicio del derecho de suscripcién preferente.
Si hubiese exceso de peticiones en el periodo de adjudicacién adicional, las
correspondientes nuevas acciones se adjudicardn a prorrata entre los solicitantes en

proporcién a sus solicitudes.

(iii) Adjudicacién final Periodo Asignacién Discrecional

Si tras el ejercicio del derecho de suscripcion preferente y, en su caso, de las peticiones
adicionales de acciones, quedasen acciones sin suscribir, en el plazo de diez dias siguientes,
se procederd a su adjudicacion de la manera en que el Consejo de Administracién estime
mas conveniente. En este sentido, se hace constar que podran tener preferencia aquellos
accionistas que hayan prestado fondos a la Sociedad para la continuidad de su actividad.

El Emisor comunicara la asignacién definitiva de las Acciones de Asignacioén Discrecional a
la Entidad Agente no mas tarde de las 17:00 horas de Madrid del 23 de marzo de 2009. La
Entidad Agente, a su vez, comunicard inmediatamente esa adjudicacion a las Entidades
correspondientes. Una vez comunicadas las asignaciones de Acciones de Asignacion
Discrecional a los inversores, sus propuestas se convertirdn automaticamente en 6rdenes de

suscripcion en firme.

En el caso de que no se suscriban las acciones sobrantes, se procederd, en virtud de la
delegacion de la Junta anteriormente citada y de conformidad con el articulo 161 de la Ley
de Sociedades Anénimas, a la aprobacién de la suscripcion incompleta del aumento de

capital y se aumentard en la cantidad efectivamente suscrita.

Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales

En el supuesto de que finalizado el Periodo de Suscripciéon Preferente hubiera Acciones
Sobrantes, se abrird un proceso de asignaciéon de Acciones Adicionales en el que se
distribuirdn Acciones Sobrantes entre los Accionistas Legitimados y los Inversores que
hubiesen solicitado la suscripciéon de Acciones Adicionales en la forma que se indica a

continuacion:

(i) Laasignacién de Acciones Adicionales tendrd lugar el dia habil siguiente a la fecha de
finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente. Esta previsto que la asignacién de
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Acciones Adicionales tenga lugar el 16 de marzo de 2009.

(i) En esa fecha, la Entidad Agente procedera a determinar el nimero de Acciones
Sobrantes y a asignarlas a aquellos accionistas o inversores que hubieran solicitado la
adjudicacién de Acciones Adicionales de acuerdo con lo mencionado en el apartado 5.1.3
anterior.

Si el nimero de Acciones Adicionales objeto de las solicitudes de suscripcién de Acciones
Adicionales fuera superior a las Acciones Sobrantes, la Entidad Agente practicard un
prorrateo.

El pago se realizara en las fechas descritas en el apartado 5.1.8 de la Nota de Valores sobre
las Acciones. Todas las solicitudes de suscripcién de acciones serdn 6rdenes en firme y seran
por tanto irrevocables. Asimismo, la Sociedad se compromete a publicar un hecho relevante
tres dias hdbiles bursatiles antes de la finalizacién del periodo de suscripcion incluyendo el
estado de los acuerdos de suscripcién, asi como la informacion relativa al resto de las
fuentes de financiacién.

2. DESCRIPCION DEL EMISOR

La actividad principal de la Sociedad es la explotacion y comercializacion minera y
siderometaltirgica en general y especialmente del zinc asi como la promocién y desarrollo
de negocios en el sector energético.

La Sociedad desarrolla su actividad principalmente en Espana.

3. MAGNITUDES FINANCIERAS MAS RELEVANTES DE LOS EJERCICIOS
TERMINADOS A 31 DE DICIEMBRE DE 2005, 2006 Y 2007; Y A 31 DE DICIEMBRE
DE 2008

A continuacién se incluyen las magnitudes financieras mas relevantes de los estados
financieros auditados, individuales de la Sociedad, correspondientes a los tres dltimos
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007; asi como a 31 de diciembre del
ejercicio 2008, si bien dicha informacién financiera a 31 de diciembre de 2008 se encuentra
pendiente de ser formulada y auditada.

En cuanto que el Emisor no integra ningin grupo consolidado, los estados financieros
correspondientes a los ejercicios 2005, 2006 y 2007 han sido elaborados conforme al Plan
General Contable (“PGC”) aprobado por Real Decreto 1643/1990, de 20 de diciembre,
conforme a los principios contables y las normas de valoracién del Nuevo Plan de
Contabilidad (“NPC”) aprobado por el Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre de
general aceptacion. Las Cuentas Anuales del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007 han
sido formuladas por el Consejo de Administracion de la Sociedad, de fecha 27 de marzo de
2008, y auditados por Deloitte con informe de fecha 28 de marzo de 2008. La Junta General
Ordinaria celebrada en segunda convocatoria el 28 de junio de 2008 en Cartagena (Murcia)

aprob6 por unanimidad de todos los asistentes presentes o representados las Cuentas
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Anuales correspondientes a 31 de diciembre de 2007.

Cifras en miles de euros (excepto %)

a 31 de diciembre
Datos de la cuenta de pérdidas y

ganancias

Ingresos ordinarios
EBITDA (1)
Beneficio de explotacion

Beneficio del ejercicio

Datos del Balance de Situacién

Inmovilizado material
Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar

Capital social
Total Patrimonio neto
Deuda total

Total activos/ pasivos

PGC
%Var %Var
2007 2006 (2007-2006) 2005 (2006-2005)
48.476 12.565 285,80 6.076 106,80
-9.491 -14.534 34,70 -12.110 -20,02
-11.727 -16.402 28,50 -13.875 -18,21
-12.518 74.042  -491,48 -14.251 636,35
5.381 5.779 -6,89 11.980 -51,76
928 10.118  -90,83 699 1347,5
11.700 11.700 0,00 11.700 0,00
37.957 50.476 -24,80 -23.566 314,19
37.245 51.804 -28,10 37.806 37,03
122.217 149.659 -18,34 15.519 864,36

(1) EBITDA calculado como beneficio de explotacién mds dotacién a la amortizacion.

Las cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2008 se reflejan en el siguiente cuadro:

Cifras en miles de euros

Datos de la cuenta de pérdidas y

ganancias

EBITDA (1)

Ingresos ordinarios

Beneficio de explotacion

Beneficio del ejercicio

Datos del Balance de Situacién

Activo no corriente
Existencias

Deuda a cobrar
Provisiones

Deudores a corto plazo
Acreedores comerciales

NPC

31/12/08

15.032
-4.776
-8.124
-7.274

3.094

13.261
90.466
32.262
31.377
16.439
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Conforme a la opinion del Auditor de Cuentas de la Sociedad, el resultado del ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2006 deberia ser negativo por importe de 41.690 miles de euros
y consiguientemente el importe de los fondos propios de la Sociedad también serian
negativos en 65.526 millones de euros. Igualmente, conforme a la opinién del Auditor de
Cuentas de la Sociedad, el resultado del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007 deberia

ser negativo por importe de 54.478 miles de euros y el importe de los fondos propios de la




Sociedad también seria negativo en 78.004 miles de euros. De esta forma, el beneficio de los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2006 y 2007, junto con la situacion de fondos propios
a esas fechas que describe el cuadro precedente deben ser leidos conjuntamente con las
consecuencias que se derivan de la opiniéon del Auditor de la Sociedad que se describe en el
Factor de Riesgo 4.1.

De acuerdo con el informe de revisién limitada elaborado por los auditores de la Sociedad
sobre estados financieros semestrales resumidos individuales a 30 de junio de 2008, la
Sociedad sigue cumpliendo las condiciones que afectaban al Acuerdo de Venta a Quérum
Capital Investments, S.L. celebrado el 18 de agosto de 2006 de los terrenos sobre los que se
asienta la planta productiva de la Sociedad (el “Acuerdo de Venta”). No obstante,
considerando el grado de desarrollo y avance de las actuaciones iniciadas por la Sociedad y
la aplicacién de criterios estrictamente econémicos al andlisis de la citada operacion, asi
como de los principios contables y las normas de valoracién del NPC, se ha de diferir el
reconocimiento del beneficio derivado de dicho contrato hasta el momento en que la
Sociedad haya cumplido con la totalidad de las condiciones exigidas. Consecuentemente, la
regularizacién, mediante la aplicaciéon de los principios indicados, del criterio considerado
por la Sociedad en la contabilizacién de dicha operacién habria supuesto disminuir el
patrimonio neto de la Sociedad mostrado en los estados financieros intermedios resumidos
al 30 de junio de 2008 en 111.938 miles de euros.

4. FACTORES DE RIESGO

RIESGOS RELACIONADOS CON EL NEGOCIO

4.1. Segiin la opinion del Auditor de la Sociedad, las Cuentas Anuales tal y como fueron
formuladas por el Consejo de Administracion y aprobadas por la Junta General
Ordinaria no expresan la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
la Sociedad que deberia mostrar fondos propios negativos

Si bien durante los ejercicios 2007 y 2008, la Sociedad ha ido trabajando en la debida
satisfacciéon del cumplimiento de las condiciones que afectaban al Acuerdo de Venta, dichas
condiciones no se han cumplido en su totalidad, por lo que la opinién del Auditor de
Cuentas de la Sociedad (Deloitte, S.L.) no se ha modificado, manteniendo, en el informe de
revision limitada elaborado por el Auditor de Cuentas de la Sociedad a fecha 30 de junio de
2008, la opiniéon formulada respecto a las Cuentas Anuales del ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2006 y a 31 de diciembre de 2007, que no admitia el reconocimiento como
beneficio en la cuenta de pérdidas y ganancias del ingreso derivado del Acuerdo de Venta a
Quoérum Capital Investments, S.L. de los terrenos sobre los que se asienta la planta
productiva de la Sociedad, por no haberse cumplido la totalidad de las condiciones
suspensivas y resolutorias de la operacién, y que sefialaba que al 30 de junio de 2008 el
capitulo “Existencias” del balance de situacion de la Sociedad incluye determinados
productos (subproductos, lodos, 6xidos y residuos) por importe de 9.000 miles de euros

cuya recuperabilidad futura estd sujeta a la culminacion del proceso productivo que los
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incorpore y a la materializacion de las ofertas de terceros para su venta.

De esta forma, utilizando el criterio de contabilizacion del Auditor y teniendo en cuenta la
pérdida del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007 que se refleja en la cuenta de
pérdidas y ganancias, la situacion de fondos propios negativos se veria incrementada en
12.518 miles de euros, situandose en 78.044 millones de euros. Respecto del primer semestre
del ejercicio 2008, la contabilizacién de la pérdida supondria disminuir el patrimonio neto
en 111.938 miles de euros, situdndose en 31.165 miles de euros. (Las opiniones integras del
Auditor de Cuentas correspondientes a los ejercicios 2005 a 2007, y al primer semestre del
ejercicio 2008, se incluyen en el apartado 20.4 del Documento de Registro).

La situacién de los Fondos Propios de la Sociedad, en el supuesto de tener en cuenta la
opinién de los auditores, y de no tenerla, seria la siguiente:

Cifras en miles
de euros a 31 de 31/12/08 31/12/2008 2007 2007 2006 2006 2005
diciembre auditores(1) EDZ auditores(1) | EDZ auditores EDZ
FONDOS
-89.023 26.978 -78.044 37.957 -65.526 50.476 | -23.566
PROPIOS
Capital social 11.700 11.700 11.700 11.700 11.700 11.700 11.700
Prima de emisiéon 0 0 0 0 0 0 0
Reservas 3.841 35.070 7.546 38.775 7.546 7.546 7.546
Resultados
negativos
o -12.518 -84.772 0 -42.812 -42.812 | -28.562
ejercicios -97.290
anteriores
Resultado del -7.274 -7.274 -41.960 74.042
L -12.518 -12.518 -14.250
ejercicio
TOTAL -89.023 26.978 -78.044 37.957 -65.526 50.476 | -23.566

(1) Sin considerar el impacto de las incertidumbres de los auditores.

A efectos informativos, se incluye coémo serian los Fondos Propios de la Sociedad teniendo
en cuenta la ampliacién de capital prevista:

Cifras en miles de

euros a 31 de 31/12/2008 31/12/2008

diciembre auditores(1) EDZ(1)
FONDOS PROPIOS -60.943 55.058
Capital social 23.400 23.400
Prima de emisiéon 16.380 16.380
Reservas 3.841 35.070
Re.sult.acllos negajcivos 97290 12518

ejercicios anteriores

Resultado del ejercicio -7.274 -7.274
TOTAL -60.943 55.058

(1) Sin considerar el impacto de las incertidumbres
de los auditores.
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La situacion de Fondos Propios negativos supondria la necesidad de adoptar algunas de las
medidas que para tal supuesto establece la legislacién mercantil, lo que incluye, a salvo de la
recomposiciéon del capital social, la obligaciéon de disolver y liquidar la Sociedad. No
obstante, tales posibles consecuencias se han de valorar atendiendo a la actual pendencia de
de cumplimiento de un convenio concursal, cuya ejecucion integra sera la circunstancia que
ponga término a la situacion concursal de conformidad con lo previsto en el articulo 176 de
la Ley Concursal (Ley 22/2003 de 9 de julio).

4.2. Factores que afectan a la continuidad de la Sociedad: la discontinuidad de la
actividad productiva, su cese en sus actuales instalaciones y su reanudacion en sus
futuras instalaciones.

La Sociedad ve condicionada la continuidad de sus actividades por (i) las incidencias
sufridas en el proceso productivo durante los tltimos afios por falta de financiaciéon estable
para la compra de materia prima; (ii) el casi total cese de la utilizacién de sus actuales
instalaciones, obsoletas por otra parte, por tener que proceder a su abandono, demolicion
(casi concluida) y descontaminacién antes de agosto de 2009 al encontrarse en unos terrenos
que han sido objeto de venta a un tercero, y (iii) la ejecucion con éxito del proyecto de
construcciéon, entre otras circunstancias, de la nueva factoria que contempla el Plan de
Viabilidad que presupone la obtencién del total precio a percibir por la Sociedad por el
Acuerdo de Venta, lo que depende del cumplimiento de un conjunto de condiciones
suspensivas con anterioridad a 19 de agosto de 2009, que a esta fecha no se han cumplido

integramente.

Durante los ejercicios 2007 y 2008, y hasta el cierre de la produccion, las dificultades de
financiacion del capital circulante ocasionaron una discontinuidad en la marcha ordinaria
de las operaciones al no disponer de una manera constante de suministro de materia prima,
lo que ha afectado al resultado de la Sociedad y a la continuidad de sus operaciones. A este
respecto hay que tener en cuenta que las instalaciones de la Sociedad en Torreciega ya
demolidas, casi en su totalidad, constituian una fabrica obsoleta para la obtencién del zinc,
basada en procedimientos manuales, de bajisima productividad e intensivos en mano de
obra y altos consumos eléctricos.

Como consecuencia de todos estos factores la productividad en las instalaciones en
Torreciega ya demolidas ha sido bajisima. La fébrica no era flexible en su proceso inicial
(horno de tostacién), lo que exigia que solamente podia funcionar de una manera continua
y a plena carga, impidiendo racionalizar los deméds procesos productivos y exigiendo la
presencia continua de personal en todas las unidades del circuito de produccién. Esta

circunstancia afecté notablemente a los costes de produccion.

Por otra parte, este tipo de alimentacion al horno de tostacién exigia un circulante muy
importante a la Sociedad (una media de 17 millones de euros), consecuencia de los altos
precios de la materia prima. La dificultad de obtencién de circulante derivado del no
restablecimiento por la Sociedad de su financiacion estable tras el proceso concursal sufrido
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ha mantenido a la empresa en una situacion de baja e intermitente actividad con el
consiguiente deterioro de sus resultados.

En todo caso, la utilizacién de sus instalaciones ha concluido pues estan demolidas en su
practica totalidad (salvo la nave de aleaciones) y los terrenos que ocupan deben ser
desocupados y descontaminados en agosto de 2009. Para ello, la Sociedad, el 2 de julio
concluyo el procesamiento en el horno de tostacién de las tltimas 7.200 Tm de concentrados,
y procedié a las tareas de recuperaciéon de los metales existentes en los circuitos de
produccion, en los stocks de fangos y yesos, y en los 6xidos de zinc provenientes de polvos
de aceria, manteniendo tan sélo la actividad de producir aleaciones de zinc. La limitaciéon de
las actividades a desarrollar supone, en consecuencia, una limitacién a la posible percepcion
de ingresos, aunque también una posible reduccién de gastos por parte de la Sociedad.

La Sociedad, segtin el Acuerdo de Venta, ha de proceder al desmantelamiento, demolicién
de las instalaciones y descontaminacién de los terrenos que ocupa antes del 19 de agosto de
2009. La Sociedad ha provisionado para la descontaminacion, las tareas de demolicién, y los
gastos de recalificacién urbanistica 26 millones de euros aproximadamente. El Acuerdo de
Venta prevé anticipos para estos fines de hasta 40 millones de euros, previa debida
justificacion.

El Plan de Viabilidad de la Sociedad prevé que la actividad productiva se desarrolle en la
nueva fébrica a construir en los terrenos propiedad de SEPES en el poligono de Los
Camachos (Cartagena), respecto a los que la Sociedad dispone de un acuerdo que le ha de
permitir ser titular de un derecho real de superficie (y en su caso una opcién de compra). La
nueva fabrica permitird, en una primera fase, una produccién de 50.000 Tm de lingotes y
aleaciones de zinc a partir de la extracciéon del zinc contenido en los 6xidos de zinc
provenientes de los “Polvos de Aceria” mediante el proceso RECOX, proceso propio
desarrollado por Espafiola del Zinc. Segun las previsiones de la Sociedad, el plazo para la
construccion y puesta en marcha en sus nuevas instalaciones de la actividad de produccién
de aleaciones de zinc es de 12 meses, y el de puesta en operacién de la nueva factoria es de
26 meses, aproximadamente. Igualmente, el Plan de Viabilidad contempla una
diversificacién industrial mediante la construccién de instalaciones para la fabricacion de
paneles fotovoltaicos de tecnologia Thin Film y capacidad de 6 MW afio.

El Plan de Viabilidad contempla unas inversiones de 150,5 millones de -euros,
aproximadamente, unos costes para el pago de la deuda concursal de 22 millones de euros y
unos gastos de recalificacion, traslado a la nueva planta y descontaminacion y demolicién
de la planta actual de 26 millones de euros, aproximadamente.

Los recursos para financiar las inversiones se considera han de proceder de la ampliacién de
capital acordada en la junta general ordinaria de 2007, por 28 millones de euros, de la
obtencion del total precio previsto en el Acuerdo de Venta, 91 millones de euros,
subvenciones a percibir previstas en 30 millones de euros y financiacién ajena

complementaria, es decir, un total de fondos propios mas subvenciones de 75 millones de
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euros.

De no obtenerse la financiacién necesaria, el Plan de Viabilidad no podra ejecutarse en los
términos previstos actualmente y consiguientemente, el reinicio de la actividad productiva

podria no llegar a llevarse a cabo.

4.3. Situaciéon concursal de la Sociedad: cumplimiento convenio de acreedores y
resolucién definitiva de los incidentes pendientes

No obstante haberse aprobado mediante sentencia de 10 de mayo de 2006 el convenio
presentado por la Sociedad en su concurso necesario de acreedores, a esta fecha se
encuentra pendiente de los recursos de casacién anunciados, dos incidentes concursales
que afectan a la sentencia aprobatoria del convenio y a la calificacién del crédito de
Iberdrola Distribucién Eléctrica, S.A.

La estimacion de los recursos de casacién puede suponer la ineficacia del convenio de
acreedores o la inmediata exigibilidad del crédito de Iberdrola Distribucién Eléctrica, S.A.
(actualmente pendiente de pago en un importe superior a 4,5 millones de euros).

En caso de estimarse la impugnacioén de la aprobacién del convenio éste resultara ineficaz.
Al descansar la impugnacién en la concurrencia de defectos legales en la constitucién o en la
celebracién de la junta de acreedores, de estimarse la impugnacion el juez procedera a la

convocatoria de una nueva junta.

En caso de estimarse la casacién sobre el total importe de la calificaciéon del crédito de
Iberdrola Distribuciéon Eléctrica, S.A., este crédito seria exigible inmediatamente. A este
respecto ha de indicarse que se ha admitido por el acreedor el pago del 25% de su crédito.

Adicionalmente, mediante sentencia de 23 de mayo de 2008, la Audiencia Provincial de
Murcia ha desestimado el recurso de apelacion planteado sobre la reintegracion de
determinados terrenos, por los en su dia adquirentes de 90.000 m? que eran propiedad de la
Sociedad.

En ejecucion del convenio se ha realizado el pago de los créditos contra la masa y deméas
gastos del concurso, la cancelacién del 25% de la deuda concursal ordinaria, asi como de la
deuda privilegiada y contingente, por un importe total aproximado de 7.982 miles de Euros.
El pago del primer plazo de intereses por importe de 439.346,61 euros, siendo el importe del
segundo plazo de 465.673,07 euros, que deberia haberse satisfecho el 10 de noviembre de

2008, y a esta fecha no ha sido abonado en su totalidad.

De conformidad con las previsiones de la Ley Concursal (Art. 142.3) la Sociedad debera
pedir la liquidacién cuando, durante la vigencia del convenio, conozca la imposibilidad de
cumplir los pagos comprometidos en el convenio (lo que incluye el pago de los intereses que

cada seis meses ha de abonar) y las obligaciones contraidas con posterioridad a la
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aprobacion de aquel. Asi si la Sociedad entendiera (i) que no puede cumplir una sentencia
del Tribunal Supremo que fuera estimatoria de las pretensiones de Iberdrola Distribuciéon
Eléctrica, S.A.; (ii) que no puede cumplir las obligaciones de pago asumidas en el convenio
de acreedores; o (iii) que no puede cumplir las obligaciones contraidas con posterioridad,
debera solicitar la liquidacién concursal.

En el caso de que la Sociedad se liquidara por motivo del concurso descrito o bien, por otras
causas (por ejemplo, por acuerdo de Junta), los accionistas s6lo percibirian su cuota de
liquidacion tras haber sido satisfechas la totalidad de las deudas de la Sociedad.

4.4. La Sociedad estd ejecutando un Plan de Viabilidad que supone la venta de su tinico
activo inmobiliario, el cese de la produccién en sus actuales instalaciones y la
construccion de una nueva planta.

El Plan de Viabilidad, actualmente en curso de ejecucién, contempla, entre otras, las
siguientes premisas de actuacion:

- Cobro de la totalidad del valor de la venta de los terrenos que la Sociedad poseia en
Torreciega, Cartagena (Murcia) y sobre los que se asentaba su planta e instalaciones
productivas. La liquidez y plusvalias derivadas de esta operaciéon ha de permitir la
construccion de una nueva planta productiva.

- Acceso a suelo industrial en la zona denominada “Los Camachos”, Cartagena
(Murcia) para construir la nueva planta productiva. El plazo de inicio de la
actividad productiva en la nueva planta se ha previsto para el segundo semestre de
2009y la finalizacién de las inversiones para el mes de marzo de 2011.

- Incrementar sustancialmente la capacidad financiera de la Sociedad mediante una
ampliacion de capital para restablecer una situacién financiera estable y poder
mantener la continuidad de su actividad.

- Asimismo, durante el periodo de construccién de la nueva planta (6xidos de zinc), la
Sociedad continuara la actividad de produccién de aleaciones en Los Camachos, a
partir del mes de enero de 2010, y la planta de paneles fotovoltaicos.

A fecha de hoy, la ejecucion del Plan de Viabilidad depende, entre otros factores (i) de la
culminacién del proceso urbanizador de los terrenos previstos para la instalaciéon de la
nueva planta en Los Camachos, (ii) de la obtencién de las licencias y permisos, incluidos los
de caracter medioambiental necesarios para ello, y (iii) de la obtencién de la financiacién
necesaria, sin que sea suficiente para su completa ejecuciéon la obtenciéon del importe
maximo que pudiera corresponder a la Sociedad en virtud del Acuerdo de Venta de
cumplirse todas las condiciones suspensivas que afectan a su eficacia, y que a la fecha del
registro del Folleto no han tenido lugar.
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4.5. La Sociedad ha enajenado los terrenos donde desarrolla su actividad industrial y
los ocupa en virtud de un contrato de arrendamiento por tres afios que concluye en
agosto de 2009. La produccion ya ha cesado para permitir las tareas de demolicion
y descontaminacion a que la Sociedad se ha comprometido.

Con fecha 18 de agosto de 2006, la Sociedad suscribi6é con Quérum Capital Investments, S.L.,
sociedad dedicada al desarrollo y promocién inmobiliaria un contrato de venta mediante
escritura publica de los terrenos sobre los que se asiente su planta productiva (el ya
denominado Acuerdo de Venta). En la misma fecha, 18 de agosto de 2006, la Sociedad y
Quoérum Capital Investments, S.L. formalizaron un contrato de arrendamiento por un plazo
de treinta y seis meses a fin de permitir a EDZ, la continuidad transitoria de su actividad en
sus instalaciones actuales, de conformidad con las previsiones del Plan de Viabilidad, y la
ejecucion de las tareas de descontaminacion y demolicién a que se encuentra obligada en
virtud del Acuerdo de Venta.

El contrato de arrendamiento concluiré el 18 de agosto de 2009, habiendo ya transcurrido
treinta meses del total de treinta y seis meses que contempla como duracién. Con
anterioridad a esta fecha deberdn haberse cumplido las tareas de demoliciéon y
descontaminacion que contempla el Acuerdo de Venta y cuya ejecucién es una condicion
suspensiva de la obtencién del total precio que el Acuerdo de Venta contempla.

4.6. La obtencion del importe total previsto como precio por la venta del terreno y
derechos en el Acuerdo de Venta depende del cumplimiento de un conjunto de
condiciones suspensivas entre las que se encuentra la culminacién del proceso de
modificacion de la calificacion urbanistica, la demolicién de las instalaciones
actuales y la descontaminacién del terreno.

El Acuerdo de Venta establece como precio total inicial por los terrenos y derechos vendidos
la cantidad de 142 millones de euros.

De este importe, en el momento del otorgamiento de la escritura publica, la Sociedad
percibié mediante anticipos y cheques bancarios 45 millones de euros, més la totalidad del
IVA de la operacién (22.720 miles de euros). De conformidad con el Acuerdo de Venta la
cantidad percibida ha sido utilizada para satisfacer las deudas declaradas en el concurso de
acreedores y “dar cumplimiento a las obligaciones establecidas con los trabajadores”, (lo
que implicaba la reanudacién de la actividad productiva). Del resto, 91 millones de euros
seran satisfechos en el plazo maximo de treinta y seis meses desde la fecha de la escritura y
mediante acreditaciéon de la Sociedad del cumplimiento de determinadas condiciones
suspensivas y obligaciones accesorias del vendedor que incluyen la modificaciéon de la
calificacion urbanistica de los terrenos (para permitir un uso residencial determinado que
actualmente no dispone), la demolicién de las actuales instalaciones y la descontaminacion
de los terrenos. Finalmente, 6 millones de euros seran satisfechos a la Sociedad mediante
compensacion, al corresponder al precio del contrato de arrendamiento de los terrenos, tal
como se describe mds adelante.
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Las cantidades aplazadas se encuentran garantizadas mediante avales bancarios, de los que
17,8 millones de euros son a favor de los trabajadores de la Sociedad en garantia del acuerdo
suscrito el 4 de julio de 2006, que contempla, en caso de fracaso el Plan de Viabilidad una
vez iniciado, una indemnizacion de sesenta dias por afo trabajado por la extincién colectiva
de los contratos de trabajo. El resto de las cantidades avaladas lo son a favor de la Sociedad.
La exigencia del importe avalado requiere la acreditacion del cumplimiento de las
condiciones suspensivas y obligaciones accesorias que a cargo del comprador prevé el
Acuerdo de Venta.

La relacién de las condiciones y su grado de cumplimiento se describen en el apartado
5.1.5.4. de este Documento de Registro, pero se advierte que, a esta fecha, contintan
pendientes de cumplimiento las condiciones suspensivas del Acuerdo de Venta
correspondientes a la modificacién de la calificacién urbanistica de las fincas y derechos que
constituyen su objeto y a la ejecuciéon integra de las tareas de demolicion y

descontaminacion.

A este respecto se ha de indicar que el contrato de compraventa contempla deducciones del
precio (a razén de 398,30 €/m?), si no se alcanza la edificabilidad prevista de un
aprovechamiento patrimonializable de 341.449,20 m? edificables de techo residencial
(partiendo de la obtencion de un coeficiente de edificabilidad aplicable a la superficie real de
las fincas de 0,6 m?/m?). Igualmente contempla el posible incremento proporcional del
precio (a razén de 398,30 €/m?) si se alcanzara un coeficiente de edificabilidad superior al ya
resefiado. No obstante, a esta fecha el aprovechamiento urbanistico que contempla el
convenio celebrado con el Ayuntamiento de Cartagena sobre el particular es inferior al

previsto en el contrato de compraventa (0,5 m?/m?).

De mantenerse este aprovechamiento y no resolverse el Acuerdo de Venta, el precio de
venta los terrenos se reduciria en 13 millones de euros aproximadamente.

El contrato también contempla un incremento en el precio si la modificacién urbanistica
permite una construccién basada en una edificabilidad superior, al mismo precio de 398,30
€/m? construido. La Sociedad ha presentado una modificaciéon puntual el 9 de octubre de
2008, la cual contempla un incremento de 140.000 m? de construccién, sobre los 341.449,20
m? inicialmente previstos, si bien la Sociedad no tiene ninguna certeza de que esta peticién

pueda resultar aceptada.
Asimismo, es preciso recordar que, conforme al Acuerdo de Venta, el Comprador podra:

@) Si se produce un defecto de calidad total del suelo por no reunir el mismo el
caracter de suelo urbano residencial, afectando dicho defecto a todo el suelo,
reducir el precio de la compraventa en la cantidad que se establezca por una
tasadora de maximo prestigio independiente, o bien alternativamente y a su
exclusiva eleccion, desistir unilateralmente del contrato con la correspondiente

restitucion integra de prestaciones y gastos.
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(if) Si el defecto de calidad es parcial, reducir el precio proporcionalmente con
aplicacion del baremo previsto para defecto de metros cuadrados de superficie
residencial (398,30 €/m?) o alternativamente y a su exclusiva eleccioén, desistir
unilateralmente del contrato con la correspondiente restituciéon integra de
prestaciones y gastos. A estos efectos no se considera defecto la sustitucién de
un aprovechamiento residencial de las fincas por un aprovechamiento de techo
de uso terciario que no afecte a mas de un 5% del total de metros de
aprovechamiento de edificabilidad de las mismas. Si la sustitucion de
aprovechamiento residencial por aprovechamiento de uso terciario afectara a
mas de un 5% del total de metros de aprovechamiento o edificabilidad de las
fincas, ademas de la reduccién proporcional del precio, la Compradora debera
transmitir este exceso a la Vendedora como aprovechamiento o como parcela
segln corresponda en el momento en que fuera requerido para ello.

(iii)  Si el defecto afecta a la cantidad de metros cuadrados de superficie residencial,
podra obtener una reduccién del precio a razéon de 398,30 €/m? o bien
alternativamente y a su exclusiva eleccién, desistir unilateralmente de la
compraventa con restitucion integra de prestaciones y gastos.

4.7. Las nuevas instalaciones se han de construir en un terreno en el que se estd
negociando la obtencién de la calificacién y licencias urbanisticas adecuadas y
respecto al cual EDZ dispondri de un derecho de superficie que exige la
acreditacion del cumplimiento de determinadas condiciones antes de una fecha
cierta.

Tal y como se describe en el apartado 5.1.5.5. del presente Documento de Registro, Espafiola
del Zinc suscribio el 20 de noviembre de 2007, un convenio con el SEPES, Entidad Publica
Empresarial de Suelo adscrita al Ministerio de Vivienda que va a permitir que la Sociedad
acceda a determinados terrenos en el Poligono Industrial de Los Camachos, Cartagena
(Murcia), para la ejecucion de la nueva factoria que contempla su Plan de Viabilidad.

El contenido basico del Convenio obliga a SEPES a la futura constitucion de un derecho de
superficie a favor de la Sociedad (o a una sociedad controlada por la Sociedad) sobre
cincuenta hectareas de la zona denominada Camachos Oeste en el Poligono Los Camachos
en Cartagena (Murcia), una vez que se hayan iniciado las obras de urbanizacién y obtenida
la correspondiente licencia de obras para la edificacion de las instalaciones, lo que ha de
tener lugar en el plazo de dos afios desde la firma del convenio (prorrogable por un afio
mas). Mientras se cumplen las condiciones que permitan suscribir el derecho de superficie,
SEPES cede la disponibilidad de los terrenos a la Sociedad con el caracter tan amplio como
sea necesario, incluyendo su ocupacién, para la tramitacion de los documentos de
planeamiento, para la ejecuciéon del proyecto de uso industrial y para la obtencion de la
correspondiente licencia de obras para la edificaciéon de las instalaciones, abonando la
Sociedad 150.000 Euros anuales.
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Las caracteristicas del derecho de superficie a constituir, son las siguientes:
e Objeto: La construccion de las instalaciones industriales.

e Canon: Como contraprestacion, la Sociedad abonara a SEPES, 750.000 euros anuales

actualizables anualmente conforme al Indice de Precios al Consumo cada afio.

e Duracioén: Treinta afios, que podra ser objeto de prérroga de mutuo acuerdo por las

partes por otro periodo de veinte afios, previa actualizaciéon del canon.

e Otras obligaciones: La Sociedad deberd mantener el nimero de puestos de trabajo
existentes al 31 de diciembre de 2006 (260) salvo acuerdo con los trabajadores, y la
actividad industrial.

Corresponde a la Sociedad obtener la modificacién de la calificacién urbanistica de los
terrenos sobre los que ha de recaer el derecho de superficie, lo que se ha llevado a cabo a
través del procedimiento excepcional previsto en la legislaciéon urbanistica para obtener la
autorizacion de uso excepcional en Suelo Urbanizable No Programado o Sin Sectorizar para
implantacion de Instalaciones Industriales e I+D+]I asociadas al zinc, que concluyé con la
autorizacion de la Administracion Regional el 13 agosto de 2008. Se han presentado ante el
Excmo. Ayuntamiento de Cartagena las solicitudes de licencia de obra para obtener el plan
especial de urbanismo de dichas instalaciones industriales en las plantas que contempla el
Plan de Viabilidad. (Véase apartado 5.1.5.5. para mayor detalle).

4.8. La nueva factoria incluye la utilizacion de un proceso propio (RECOX) basado en
una patente anterior (EXCINRES) que ha sido utilizada desde el aiio 1987 con una
capacidad de 400 Tmy/mes, si bien no se ha implantado en una factoria del tamaiio
de la prevista en el Plan de Viabilidad

La nueva factoria descansa en la utilizacion de RECOX, un sistema investigado y
desarrollado por EDZ, mejorado de la patente propia EXCINRES, para la extracciéon del zinc
de los 6xidos de zinc, entre otros, procedentes de los polvos de acerias, lo que entrana un
posible riesgo afiadido a la implantacion de una nueva factoria.

El sistema se encuentra descrito en el apartado 5.1.5.7 del Documento de Registro. La
Sociedad entiende que, pese a su cardcter novedoso, sistemas similares estdn probados en el
mundo por lo que confia en el éxito y rentabilidad de esta nueva tecnologia. Con este
sistema, EDZ espera tratar los 6xidos de zinc con un adecuado rendimiento econémico del
negocio, ya que, a pesar de que el coste de la lixiviacion es mas alto que en el tratamiento de
la calcina procedente de la tostacion de la blenda, le ha de permitir un ahorro considerable

en la materia prima.
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4.9. El desarrollo de las actividades adicionales previstas en el Plan de Viabilidad se
encuentra en curso de ejecucion a esta fecha sin que pueda asegurarse su conclusion
satisfactoria.

EDZ ha asumido la responsabilidad de mantener los puestos de trabajo que la sociedad
tenia a 31 de diciembre de 2006, por ello ha iniciado una serie de negociaciones que
permitan, de acuerdo con las condiciones impuestas en la concesién de los terrenos en Los
Camachos, implantar actividades industriales en la cadena de valor del zinc en
coinversiones con otras empresas, asi como la construccién de una fabrica de paneles
fotovoltaicos, si bien a esta fecha no se ha llegado a ningtn acuerdo definitivo.

En el marco del Plan de Viabilidad la Sociedad ha emprendido otros procesos de
diversificacién industrial entre los que se encuentra la creacion de una joint venture con la
sociedad americana Solar Thin Film, con la que existe un acuerdo de intenciones para
constituir una sociedad conjunta en la que la sociedad americana propietaria de la
tecnologia y fabricacion de la maquinaria participard con un 20%. La Sociedad estima que la
inversion total serd de 13,6 millones de euros; la construccién de la planta tendrd una
duracién de 12 meses y los precios de esta tecnologia son compatibles con las nuevas tarifas
aprobadas en Espafia para la energia fotovoltaica. La participaciéon de Espafiola del Zinc
sera del 51% como minimo. Esta previsto, sin que a fecha de este Folleto se haya firmado
ningn compromiso en firme, que el resto del accionariado esté repartido con otras dos
sociedades espafiolas que participarian con el 29% en total.

La ejecucion del proyecto anterior dependerd de la obtencion de la financiacion
correspondiente y de las autorizaciones y permisos administrativos necesarios. De no
obtenerse la financiacién o las autorizaciones o permisos correspondientes no se podra
llevar a cabo el proyecto.

4.10.Gestion de la sociedad

La Sociedad considera que dispone de la organizacién y medios suficientes para la gestion
de un proceso de cambio industrial como el que la ejecuciéon del Plan de Viabilidad supone,
si bien al implicar un conjunto de tareas que difieren de las desarrolladas hasta la fecha no
cabe descartar dificultades adicionales en su ejecucion.

4.11.Modificaciones de precios en euros del mineral de zinc

Existe una dependencia de los ingresos de la Sociedad de la cotizacion del zinc en la Bolsa
de Metales de Londres (internacionalmente conocida como London Metal Exchange o LME),
asi como del tipo de cambio del délar estadounidense respecto al euro. No obstante, dichos
riesgos se ven minorados por la utilizacion de materias primas secundarias en el proceso

productivo.
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4.12.Dependencia de precio de coste de energia eléctrica

La energia eléctrica significa un coste de 3.500 KW/Tm de zinc producido, lo que representa
en términos actuales un 8% de la composicién del precio. El actual contrato en vigor es
proérroga del firmado el 21 de junio de 2005 con la suministradora (Iberdrola Distribucién
Eléctrica, S.A.). Tiene duracion anual y se prorroga de forma automatica, si con antelacion

no se procede a manifestar la intencién de no renovarlo.

La entrada en vigor de la normativa que elimina la tarifa de mercados regulados,
procediéndose a su liberaciéon, supone para EDZ la necesidad de negociar un nuevo
contrato de suministro con un proveedor de los autorizados para operar en el mercado

espafol.

Durante los meses posteriores al mes de junio de 2008 se ha continuado bajo la férmula de
prorroga del contrato regulado que contempla la normativa. Asimismo, se ha solicitado la
reduccién de la potencia para acometer las nuevas actividades en Torreciega en el periodo
de transicion a la nueva planta de Los Camachos (aleaciones y recuperacion de los circuitos
de produccién).

Al tratarse de un elemento bésico en la estructura de costes de la Sociedad, futuras
alteraciones del coste de suministro incidirdn notablemente en la rentabilidad de las

actividades productivas.

4.13.Dependencia de la posible evolucién de las necesidades de los consumidores sujetos
a ciclo de la construccion y automévil

La Sociedad proyecta reiniciar sus actividades regularmente en el afio 2011. A esa fecha
espera pueda existir un nuevo ciclo expansivo en el consumo del zinc.

El caracter ciclico de la principal industria consumidora del zinc puede afectar a las ventas
de la nueva factoria en el futuro.

4.14.Situacién de competencia del sector

A pesar del cierre de varias plantas (Francia, Italia, UK) el nivel de produccién se ha
mantenido, debido al aumento de capacidad de otras plantas, siendo los mayores
productores europeos Espafia, Alemania, Francia, Holanda y Bélgica. La creciente
produccién y utilizacién del zinc en el mercado asidtico hace suponer una fuerte

disminucion de las exportaciones desde este mercado.

Dada las caracteristicas del mercado del zinc, la Sociedad espera no encontrar dificultades
relevantes para recuperar la cuota de mercado a la que debe aspirar cuando reinicie su
produccién en Los Camachos, maxime cuando esta previsto el inminente cierre de factorias

en Alemania (150.000 Tm) por problemas medioambientales.
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No obstante lo anterior, la Sociedad se enfrenta a productores con una amplia y constante
presencia en el mercado sin que se pueda asegurar la recuperacién de la cuota de mercado
que en la actualidad cubre la Sociedad ni la que debe aspirar a cubrir con la produccién

prevista para la nueva factoria.
4.15.Dificultad de acceso al endeudamiento

Dada la situacién de los mercados financieros y de la Sociedad, Espafola del Zinc tiene

especiales dificultades para acceder a endeudamiento financiero.

A 31 de diciembre de 2008, el balance de situacién de la Sociedad presenta un fondo de
maniobra de 24 millones de euros, debido al traspaso a corto plazo de distintas partidas del
balance de situacién de la Sociedad. Dichas partidas son el crédito a favor de la Sociedad por
la venta de los terrenos de Torreciega por un importe de 89 millones de euros, las
provisiones por la venta de dichos terrenos por un importe de 32 millones de euros, y la
deuda concursal por un importe de 22 millones de euros. Si no fuera por el efecto de los
mencionados traspasos a corto plazo, el fondo de maniobra seria negativo, por importe de
11 millones de euros. Los administradores de la Sociedad consideran que con la ampliacién
de capital que es objeto del presente Folleto y el cobro de parte de la deuda pendiente del
Acuerdo de Venta, la Sociedad recuperaré su equilibrio financiero.

Adicionalmente, parte del coste de la financiacién ajena esta ligado a la evolucién de los
tipos de interés, por lo que variaciones del indice de referencia (EURIBOR) pueden afectar a
los resultados financieros, si bien no se espera que influyan de manera significativa en la
cuenta de explotacion.

4.16.Personal

La Sociedad tiene asumidos compromisos que afectan a la necesidad de mantenimiento de
una determinada plantilla (con SEPES en relaciéon al derecho de superficie) y a la
indemnizacién a la que tiene derecho la plantilla en el caso de fracaso del Plan de Viabilidad,
que alcanza, tal y como detalla el Acuerdo de 4 de julio de 2006, sesenta dias por afio
trabajado por la extincion colectiva de contratos de trabajo y para cuya garantia de
cumplimiento se ha prestado un aval de 17,6 millones de euros que forma parte del precio
aplazado del Acuerdo de Venta, si bien su exigibilidad depende del cumplimiento de las
condiciones suspensivas a que el precio aplazado esta sujeto.

Estos acuerdos pueden limitar la capacidad de la Sociedad para adoptar determinadas
decisiones en el &mbito de la politica de empleo y las relaciones laborales.

4.17.Litigios
La Sociedad se encuentra inmersa en diversos procedimientos judiciales y arbitrales, los

cuales se detallan en el apartado 20.8. del Documento de Registro, que podrian tener un

efecto material adverso para la misma y respecto de los cuales no se ha provisionado
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importe alguno.

4.18.Influencia de la eventual frustracién de la ampliacion de capital

La Sociedad entiende que de frustrarse la ampliaciéon de capital se veria notoriamente
afectada la posible continuaciéon de su actividad y en grave éxito la ejecucion de su Plan de
Viabilidad dada su dificil acceso actual a la financiacién de terceros.

RIESGOS RELACIONADOS CON LOS VALORES EMITIDOS

4.19.Mercado de los derechos de suscripcién preferente

La cotizacion media de las acciones de la Sociedad desde el levantamiento de la suspension
de fecha 25 de enero de 2008, ha estado por debajo del precio de suscripcién de la
ampliacion de capital objeto del presente Folleto, por lo que la Sociedad no puede asegurar
que se vaya a desarrollar en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao
un mercado de negociacién activo de los derechos de suscripcion preferente de la
ampliacion de capital o que vaya a haber suficiente liquidez para los mencionados derechos.

Asimismo, dado que el precio de negociaciéon de los derechos depende del precio de
negociacién de las acciones ordinarias, una eventual caida significativa de la cotizacién de la
acciones de la Sociedad podria afectar negativamente al valor de los derechos de suscripciéon

preferente.

4.20.Admision a negociacion de las Acciones Nuevas

EDZ va a solicitar la admision a cotizacion de las nuevas acciones emitidas en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como la inclusién de las mismas en el
Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado Continuo). Se estima que las nuevas acciones
seran admitidas a negociacion e incluidas en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado
Continuo) en un mes contado a partir de la finalizaciéon del periodo de suscripcion
preferente. Cualquier retraso en el inicio de la negociacion bursatil de las nuevas acciones

de la Sociedad privaria de liquidez en el mercado a dichas acciones.

4.21. Acciones susceptibles de venta posterior

Las ventas de un ntmero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras el
aumento de capital, o la percepcion de que estas ventas se puedan producir, podrian afectar
negativamente al precio de cotizacién de las acciones de EDZ.
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4.22.Volatilidad de la cotizacion

Al ser la media de cotizaciéon de las acciones en los dltimos tres meses de 0,79 Euros y el
precio de suscripcion (2,40 €) superior a éste altimo, es previsible que empiecen a cotizar las
acciones emitidas a un precio sensiblemente inferior al que se ha realizado la emision.
Asimismo, el precio de las acciones de EDZ en el mercado puede ser volatil.

Factores tales como la evolucion de los resultados de explotacion de la Sociedad, cambios en
las recomendaciones de los analistas bursétiles sobre Espanola del Zinc o el sector
tecnolégico, asi como las condiciones globales de los mercados financieros o la propia
situacion patrimonial y financiera de la Sociedad podrian tener asimismo un efecto negativo
importante en la cotizacion de las acciones de la Sociedad.

Por otra parte, las importantes volatilidades en términos de volumen de contratacién y
precios de cotizacion de los valores en los mercados de valores en Espafia y a nivel mundial
podrian tener un efecto adverso importante en el precio de cotizacién de las acciones de
EDZ con independencia de cuéles sean la situaciéon financiera y los resultados de
explotacién de la Sociedad.

4.23.Valor de reducida capitalizacion bursditil

La capitalizacion bursatil de Espafiola del Zinc, S.A. al cierre de la sesion del 12 de febrero
de 2009 era de 9.711.000 euros. Estos valores suelen caracterizarse por su mayor sensibilidad
a los 6rdenes de operadores y su volatilidad excesiva. El volumen medio diario de la
Sociedad durante los tltimos doce meses (del 13 de febrero de 2008 al 12 de febrero de 2009)
ha sido de 96.857 titulos valores.

4.24.Suscripcién insuficiente en la ampliacién de capital por aportaciones dinerarias.

Si la suscripcion de la ampliacion de capital objeto de este Folleto fuera insuficiente, la
Sociedad no obtendria los fondos necesarios para el cumplimiento del Plan de Viabilidad.
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II. FACTORES DE RIESGO

Los riesgos que se enumeran a continuacion deben ser tenidos en cuenta por poder afectar
de manera adversa al negocio, los resultados o la situacion financiera, econémica o
patrimonial de Espafola del Zinc. Estos riesgos no son los tnicos a los que Espaiiola del
Zinc podria hacer frente en el futuro. Podria darse el caso de que futuros riesgos,
actualmente desconocidos o no considerados como relevantes en el momento actual,
pudieran tener un efecto en el negocio, los resultados o la situacion financiera, econémica o
patrimonial de Espafiola del Zinc. Asimismo, debe tenerse en cuenta que dichos riesgos
podrian tener un efecto adverso en el precio de las acciones de Espafiola del Zinc, lo que
podria llevar a una pérdida parcial o total de la inversién realizada.

RIESGOS RELACIONADOS CON EL NEGOCIO

4.1. Segiin la opinion del Auditor de la Sociedad, las Cuentas Anuales tal y como fueron
formuladas por el Consejo de Administracién y aprobadas por la Junta General
Ordinaria no expresan la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de
la Sociedad que deberia mostrar fondos propios negativos

Si bien durante los ejercicios 2007 y 2008, la Sociedad ha ido trabajando en la debida
satisfacciéon del cumplimiento de las condiciones que afectaban al Acuerdo de Venta, dichas
condiciones no se han cumplido en su totalidad, por lo que la opinién del Auditor de
Cuentas de la Sociedad (Deloitte, S.L.) no se ha modificado, manteniendo, en el informe de
revision limitada elaborado por el Auditor de Cuentas de la Sociedad a fecha 30 de junio de
2008, la opiniéon formulada respecto a las Cuentas Anuales del ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2006 y a 31 de diciembre de 2007, que no admitia el reconocimiento como
beneficio en la cuenta de pérdidas y ganancias del ingreso derivado del Acuerdo de Venta a
Quérum Capital Investments, S.L. de los terrenos sobre los que se asienta la planta
productiva de la Sociedad, por no haberse cumplido la totalidad de las condiciones
suspensivas y resolutorias de la operacion, y que sefialaba que al 30 de junio de 2008 el
capitulo “Existencias” del balance de situaciéon de la Sociedad incluye determinados
productos (subproductos, lodos, 6xidos y residuos) por importe de 9.000 miles de euros
cuya recuperabilidad futura estd sujeta a la culminacion del proceso productivo que los
incorpore y a la materializacion de las ofertas de terceros para su venta.

De esta forma, utilizando el criterio de contabilizacion del Auditor y teniendo en cuenta la
pérdida del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007 que se refleja en la cuenta de
pérdidas y ganancias, la situacion de fondos propios negativos se veria incrementada en
12.518 miles de euros, situandose en 78.044 millones de euros. Respecto del primer semestre
del ejercicio 2008, la contabilizacién de la pérdida supondria disminuir el patrimonio neto
en 111.938 miles de euros, situdndose en 31.165 miles de euros. (Las opiniones integras del
Auditor de Cuentas correspondientes a los ejercicios 2005 a 2007, y al primer semestre del

ejercicio 2008, se incluyen en el apartado 20.4 del Documento de Registro).

La situacién de los Fondos Propios de la Sociedad, en el supuesto de tener en cuenta la
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opinién de los auditores, y de no tenerla, seria la siguiente:

Cifras en miles
de euros a 31 de 31/12/08 31/12/2008 2007 2007 2006 2006 2005
diciembre auditores(1) EDZ auditores(1) | EDZ auditores EDZ
FONDOS
-89.02 26.97 -78.044 7.957 -65.52 47, -23.
PROPIOS 89.023 6.978 8.0 37.95 65.526 50.476 3.566
Capital social 11.700 11.700 11.700 11.700 11.700 11.700 | 11.700
Prima de emision 0 0 0 0 0 0 0
Reservas 3.841 35.070 7.546 38.775 7.546 7.546 7.546
Resultados
negativos
o -12.518 -84.772 0 -42.812 -42.812 | -28.562
ejercicios -97.290
anteriores
Resultado del -7.274 -7.274 -41.960 74.042
L -12.518 -12.518 -14.250
ejercicio
TOTAL -89.023 26.978 -78.044 37.957 -65.526 50.476 | -23.566

(1) Sin considerar el impacto de las incertidumbres de los auditores.

A efectos informativos, se incluye coémo serian los Fondos Propios de la Sociedad teniendo
en cuenta la ampliacién de capital prevista:

Cifras en miles de

euros a 31 de 31/12/2008 31/12/2008

diciembre auditores(1) EDZ(1)
FONDOS PROPIOS -60.943 55.058
Capital social 23.400 23.400
Prima de emision 16.380 16.380
Reservas 3.841 35.070
Re.sultéqos nega.tivos 97990 12518

ejercicios anteriores

Resultado del ejercicio -7.274 -7.274
TOTAL -60.943 55.058

(1) Sin considerar el impacto de las incertidumbres
de los auditores.

La situacion de Fondos Propios negativos supondria la necesidad de adoptar algunas de las
medidas que para tal supuesto establece la legislacién mercantil, lo que incluye, a salvo de la
recomposiciéon del capital social, la obligaciéon de disolver y liquidar la Sociedad. No
obstante, tales posibles consecuencias se han de valorar atendiendo a la actual pendencia de
de cumplimiento de un convenio concursal, cuya ejecucién integra sera la circunstancia que
ponga término a la situacion concursal de conformidad con lo previsto en el articulo 176 de
la Ley Concursal (Ley 22/2003 de 9 de julio).
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4.2. Factores que afectan a la continuidad de la Sociedad: la discontinuidad de la
actividad productiva, su cese en sus actuales instalaciones y su reanudacion en sus
futuras instalaciones.

La Sociedad ve condicionada la continuidad de sus actividades por (i) las incidencias
sufridas en el proceso productivo durante los altimos afios por falta de financiacién estable
para la compra de materia prima; (ii) el casi total cese de la utilizacién de sus actuales
instalaciones, obsoletas por otra parte, por tener que proceder a su abandono, demolicién
(casi concluida) y descontaminacién antes de agosto de 2009 al encontrarse en unos terrenos
que han sido objeto de venta a un tercero, y (iii) la ejecucion con éxito del proyecto de
construccion, entre otras circunstancias, de la nueva factoria que contempla el Plan de
Viabilidad que presupone la obtencién del total precio a percibir por la Sociedad por el
Acuerdo de Venta, lo que depende del cumplimiento de un conjunto de condiciones
suspensivas con anterioridad a 19 de agosto de 2009, que a esta fecha no se han cumplido

integramente.

Durante los ejercicios 2007 y 2008, y hasta el cierre de la produccion, las dificultades de
financiacién del capital circulante ocasionaron una discontinuidad en la marcha ordinaria
de las operaciones al no disponer de una manera constante de suministro de materia prima,
lo que ha afectado al resultado de la Sociedad y a la continuidad de sus operaciones. A este
respecto hay que tener en cuenta que las instalaciones de la Sociedad en Torreciega ya
demolidas, casi en su totalidad, constituian una fabrica obsoleta para la obtencién del zinc,
basada en procedimientos manuales, de bajisima productividad e intensivos en mano de

obra y altos consumos eléctricos.

Como consecuencia de todos estos factores la productividad en las instalaciones en
Torreciega ya demolidas ha sido bajisima. La fdbrica no era flexible en su proceso inicial
(horno de tostacion), lo que exigia que solamente podia funcionar de una manera continua
y a plena carga, impidiendo racionalizar los demas procesos productivos y exigiendo la
presencia continua de personal en todas las unidades del circuito de produccion. Esta
circunstancia afecté notablemente a los costes de producciéon.

Por otra parte, este tipo de alimentacion al horno de tostacién exigia un circulante muy
importante a la Sociedad (una media de 17 millones de euros), consecuencia de los altos
precios de la materia prima. La dificultad de obtencién de circulante derivado del no
restablecimiento por la Sociedad de su financiacion estable tras el proceso concursal sufrido
ha mantenido a la empresa en una situacion de baja e intermitente actividad con el
consiguiente deterioro de sus resultados.

En todo caso, la utilizacién de sus instalaciones ha concluido pues estan demolidas en su
practica totalidad (salvo la nave de aleaciones) y los terrenos que ocupan deben ser
desocupados y descontaminados en agosto de 2009. Para ello, la Sociedad, el 2 de julio
concluyo el procesamiento en el horno de tostacién de las tltimas 7.200 Tm de concentrados,
y procedié a las tareas de recuperaciéon de los metales existentes en los circuitos de
produccion, en los stocks de fangos y yesos, y en los 6xidos de zinc provenientes de polvos
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de acerfa, manteniendo tan sélo la actividad de producir aleaciones de zinc. La limitacién de
las actividades a desarrollar supone, en consecuencia, una limitacién a la posible percepcion
de ingresos, aunque también una posible reduccién de gastos por parte de la Sociedad.

La Sociedad, segtin el Acuerdo de Venta, ha de proceder al desmantelamiento, demolicién
de las instalaciones y descontaminacién de los terrenos que ocupa antes del 19 de agosto de
2009. La Sociedad ha provisionado para la descontaminacion, las tareas de demolicién, y los
gastos de recalificacién urbanistica 26 millones de euros aproximadamente. El Acuerdo de
Venta prevé anticipos para estos fines de hasta 40 millones de euros, previa debida

justificacion.

El Plan de Viabilidad de la Sociedad prevé que la actividad productiva se desarrolle en la
nueva fébrica a construir en los terrenos propiedad de SEPES en el poligono de Los
Camachos (Cartagena), respecto a los que la Sociedad dispone de un acuerdo que le ha de
permitir ser titular de un derecho real de superficie (y en su caso una opcién de compra). La
nueva fabrica permitird, en una primera fase, una producciéon de 50.000 Tm de lingotes y
aleaciones de zinc a partir de la extracciéon del zinc contenido en los 6xidos de zinc
provenientes de los “Polvos de Aceria” mediante el proceso RECOX, proceso propio
desarrollado por Espafiola del Zinc. Segtn las previsiones de la Sociedad, el plazo para la
construccion y puesta en marcha en sus nuevas instalaciones de la actividad de produccién
de aleaciones de zinc es de 12 meses, y el de puesta en operacién de la nueva factoria es de
26 meses, aproximadamente. Igualmente, el Plan de Viabilidad contempla una
diversificacién industrial mediante la construccién de instalaciones para la fabricacién de

paneles fotovoltaicos de tecnologia Thin Film y capacidad de 6 MW afio.

El Plan de Viabilidad contempla unas inversiones de 150,5 millones de -euros,
aproximadamente, unos costes para el pago de la deuda concursal de 22 millones de euros y
unos gastos de recalificacién, traslado a la nueva planta y descontaminacién y demolicion

de la planta actual de 26 millones de euros, aproximadamente.

Los recursos para financiar las inversiones se considera han de proceder de la ampliacion de
capital acordada en la junta general ordinaria de 2007, por 28 millones de euros, de la
obtencion del total precio previsto en el Acuerdo de Venta, 91 millones de euros,
subvenciones a percibir previstas en 30 millones de euros y financiacién ajena
complementaria, es decir, un total de fondos propios mas subvenciones de 75 millones de

euros.
De no obtenerse la financiacién necesaria, el Plan de Viabilidad no podra ejecutarse en los

términos previstos actualmente y consiguientemente, el reinicio de la actividad productiva

podria no llegar a llevarse a cabo.
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4.3. Situacién concursal de la Sociedad: cumplimiento convenio de acreedores y
resolucién definitiva de los incidentes pendientes

No obstante haberse aprobado mediante sentencia de 10 de mayo de 2006 el convenio
presentado por la Sociedad en su concurso necesario de acreedores, a esta fecha se
encuentra pendiente de los recursos de casacién anunciados, dos incidentes concursales
que afectan a la sentencia aprobatoria del convenio y a la calificacion del crédito de
Iberdrola Distribucién Eléctrica, S.A.

La estimacion de los recursos de casacion puede suponer la ineficacia del convenio de
acreedores o la inmediata exigibilidad del crédito de Iberdrola Distribucién Eléctrica, S.A.
(actualmente pendiente de pago en un importe superior a 4,5 millones de euros).

En caso de estimarse la impugnacioén de la aprobacién del convenio éste resultara ineficaz.
Al descansar la impugnacioén en la concurrencia de defectos legales en la constitucion o en la
celebracion de la junta de acreedores, de estimarse la impugnacion el juez procedera a la
convocatoria de una nueva junta.

En caso de estimarse la casacién sobre el total importe de la calificacion del crédito de
Iberdrola Distribuciéon Eléctrica, S.A., este crédito seria exigible inmediatamente. A este
respecto ha de indicarse que se ha admitido por el acreedor el pago del 25% de su crédito.

Adicionalmente, mediante sentencia de 23 de mayo de 2008, la Audiencia Provincial de
Murcia ha desestimado el recurso de apelacion planteado sobre la reintegracion de
determinados terrenos, por los en su dia adquirentes de 90.000 m? que eran propiedad de la
Sociedad.

En ejecucion del convenio se ha realizado el pago de los créditos contra la masa y demas
gastos del concurso, la cancelacién del 25% de la deuda concursal ordinaria, asi como de la
deuda privilegiada y contingente, por un importe total aproximado de 7.982 miles de Euros.
El pago del primer plazo de intereses por importe de 439.346,61 euros, siendo el importe del
segundo plazo de 465.673,07 euros, que deberia haberse satisfecho el 10 de noviembre de
2008, y a esta fecha no ha sido abonado en su totalidad.

De conformidad con las previsiones de la Ley Concursal (Art. 142.3) la Sociedad debera
pedir la liquidacién cuando, durante la vigencia del convenio, conozca la imposibilidad de
cumplir los pagos comprometidos en el convenio (lo que incluye el pago de los intereses que
cada seis meses ha de abonar) y las obligaciones contraidas con posterioridad a la
aprobacion de aquel. Asi si la Sociedad entendiera (i) que no puede cumplir una sentencia
del Tribunal Supremo que fuera estimatoria de las pretensiones de Iberdrola Distribucion
Eléctrica, S.A.; (ii) que no puede cumplir las obligaciones de pago asumidas en el convenio
de acreedores; o (iii) que no puede cumplir las obligaciones contraidas con posterioridad,
debera solicitar la liquidacién concursal.
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En el caso de que la Sociedad se liquidara por motivo del concurso descrito o bien, por otras
causas (por ejemplo, por acuerdo de Junta), los accionistas s6lo percibirian su cuota de
liquidacién tras haber sido satisfechas la totalidad de las deudas de la Sociedad.

4.4. La Sociedad estd ejecutando un Plan de Viabilidad que supone la venta de su tinico
activo inmobiliario, el cese de la produccién en sus actuales instalaciones y la
construccion de una nueva planta.

El Plan de Viabilidad, actualmente en curso de ejecucién, contempla, entre otras, las
siguientes premisas de actuacion:

- Cobro de la totalidad del valor de la venta de los terrenos que la Sociedad poseia en
Torreciega, Cartagena (Murcia) y sobre los que se asentaba su planta e instalaciones
productivas. La liquidez y plusvalias derivadas de esta operaciéon ha de permitir la
construccion de una nueva planta productiva.

- Acceso a suelo industrial en la zona denominada “Los Camachos”, Cartagena
(Murcia) para construir la nueva planta productiva. El plazo de inicio de la
actividad productiva en la nueva planta se ha previsto para el segundo semestre de

2009 y la finalizacién de las inversiones para el mes de marzo de 2011.

- Incrementar sustancialmente la capacidad financiera de la Sociedad mediante una
ampliacion de capital para restablecer una situacion financiera estable y poder
mantener la continuidad de su actividad.

- Asimismo, durante el periodo de construccién de la nueva planta (6xidos de zinc), la
Sociedad continuara la actividad de produccién de aleaciones en Los Camachos, a
partir del mes de enero de 2010, y la planta de paneles fotovoltaicos.

A fecha de hoy, la ejecucion del Plan de Viabilidad depende, entre otros factores (i) de la
culminacién del proceso urbanizador de los terrenos previstos para la instalaciéon de la
nueva planta en Los Camachos, (ii) de la obtencién de las licencias y permisos, incluidos los
de cardcter medioambiental necesarios para ello, y (iii) de la obtencién de la financiaciéon
necesaria, sin que sea suficiente para su completa ejecucién la obtencién del importe
maximo que pudiera corresponder a la Sociedad en virtud del Acuerdo de Venta de
cumplirse todas las condiciones suspensivas que afectan a su eficacia, y que a la fecha del
registro del Folleto no han tenido lugar.

4.5. La Sociedad ha enajenado los terrenos donde desarrolla su actividad industrial y
los ocupa en virtud de un contrato de arrendamiento por tres afios que concluye en
agosto de 2009. La produccion ya ha cesado para permitir las tareas de demolicion
y descontaminacion a que la Sociedad se ha comprometido.

Con fecha 18 de agosto de 2006, la Sociedad suscribi6é con Quérum Capital Investments, S.L.,
sociedad dedicada al desarrollo y promocién inmobiliaria un contrato de venta mediante
escritura publica de los terrenos sobre los que se asiente su planta productiva (el ya
denominado Acuerdo de Venta). En la misma fecha, 18 de agosto de 2006, la Sociedad y
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Quoérum Capital Investments, S.L. formalizaron un contrato de arrendamiento por un plazo
de treinta y seis meses a fin de permitir a EDZ, la continuidad transitoria de su actividad en
sus instalaciones actuales, de conformidad con las previsiones del Plan de Viabilidad, y la
ejecucion de las tareas de descontaminaciéon y demolicién a que se encuentra obligada en
virtud del Acuerdo de Venta.

El contrato de arrendamiento concluiré el 18 de agosto de 2009, habiendo ya transcurrido
treinta meses del total de treinta y seis meses que contempla como duracién. Con
anterioridad a esta fecha deberdn haberse cumplido las tareas de demolicién y
descontaminaciéon que contempla el Acuerdo de Venta y cuya ejecucién es una condicién

suspensiva de la obtencién del total precio que el Acuerdo de Venta contempla.

4.6. La obtencion del importe total previsto como precio por la venta del terreno y
derechos en el Acuerdo de Venta depende del cumplimiento de un conjunto de
condiciones suspensivas entre las que se encuentra la culminacién del proceso de
modificacion de la calificacion urbanistica, la demolicién de las instalaciones
actuales y la descontaminacién del terreno.

El Acuerdo de Venta establece como precio total inicial por los terrenos y derechos vendidos
la cantidad de 142 millones de euros.

De este importe, en el momento del otorgamiento de la escritura publica, la Sociedad
percibié mediante anticipos y cheques bancarios 45 millones de euros, mas la totalidad del
IVA de la operaciéon (22.720 miles de euros). De conformidad con el Acuerdo de Venta la
cantidad percibida ha sido utilizada para satisfacer las deudas declaradas en el concurso de
acreedores y “dar cumplimiento a las obligaciones establecidas con los trabajadores”, (lo
que implicaba la reanudacién de la actividad productiva). Del resto, 91 millones de euros
seran satisfechos en el plazo maximo de treinta y seis meses desde la fecha de la escritura y
mediante acreditaciéon de la Sociedad del cumplimiento de determinadas condiciones
suspensivas y obligaciones accesorias del vendedor que incluyen la modificacién de la
calificacién urbanistica de los terrenos (para permitir un uso residencial determinado que
actualmente no dispone), la demolicion de las actuales instalaciones y la descontaminacién
de los terrenos. Finalmente, 6 millones de euros serdn satisfechos a la Sociedad mediante
compensacion, al corresponder al precio del contrato de arrendamiento de los terrenos, tal
como se describe mas adelante.

Las cantidades aplazadas se encuentran garantizadas mediante avales bancarios, de los que
17,8 millones de euros son a favor de los trabajadores de la Sociedad en garantia del acuerdo
suscrito el 4 de julio de 2006, que contempla, en caso de fracaso el Plan de Viabilidad una
vez iniciado, una indemnizacion de sesenta dias por afo trabajado por la extincién colectiva
de los contratos de trabajo. El resto de las cantidades avaladas lo son a favor de la Sociedad.
La exigencia del importe avalado requiere la acreditacion del cumplimiento de las
condiciones suspensivas y obligaciones accesorias que a cargo del comprador prevé el
Acuerdo de Venta.
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La relacion de las condiciones y su grado de cumplimiento se describen en el apartado
5.1.5.4. de este Documento de Registro, pero se advierte que, a esta fecha, contintan
pendientes de cumplimiento las condiciones suspensivas del Acuerdo de Venta
correspondientes a la modificacién de la calificacién urbanistica de las fincas y derechos que
constituyen su objeto y a la ejecuciéon integra de las tareas de demoliciéon y
descontaminacion.

A este respecto se ha de indicar que el contrato de compraventa contempla deducciones del
precio (a razén de 398,30 €/m?), si no se alcanza la edificabilidad prevista de un
aprovechamiento patrimonializable de 341.449,20 m? edificables de techo residencial
(partiendo de la obtencion de un coeficiente de edificabilidad aplicable a la superficie real de
las fincas de 0,6 m?/m?). Igualmente contempla el posible incremento proporcional del
precio (a razén de 398,30 €/m?) si se alcanzara un coeficiente de edificabilidad superior al ya
resefiado. No obstante, a esta fecha el aprovechamiento urbanistico que contempla el
convenio celebrado con el Ayuntamiento de Cartagena sobre el particular es inferior al
previsto en el contrato de compraventa (0,5 m?/m?).

De mantenerse este aprovechamiento y no resolverse el Acuerdo de Venta, el precio de

venta los terrenos se reduciria en 13 millones de euros aproximadamente.

El contrato también contempla un incremento en el precio si la modificacién urbanistica
permite una construccién basada en una edificabilidad superior, al mismo precio de 398,30
€/m? construido. La Sociedad ha presentado una modificaciéon puntual el 9 de octubre de
2008, la cual contempla un incremento de 140.000 m? de construccién, sobre los 341.449,20
m? inicialmente previstos, si bien la Sociedad no tiene ninguna certeza de que esta peticion
pueda resultar aceptada.

Asimismo, es preciso recordar que, conforme al Acuerdo de Venta, el Comprador podra:

(@) Si se produce un defecto de calidad total del suelo por no reunir el mismo el
caracter de suelo urbano residencial, afectando dicho defecto a todo el suelo,
reducir el precio de la compraventa en la cantidad que se establezca por una
tasadora de maximo prestigio independiente, o bien alternativamente y a su
exclusiva eleccién, desistir unilateralmente del contrato con la correspondiente

restitucion integra de prestaciones y gastos.

(ii) Si el defecto de calidad es parcial, reducir el precio proporcionalmente con
aplicacién del baremo previsto para defecto de metros cuadrados de superficie
residencial (398,30 €/m?) o alternativamente y a su exclusiva eleccién, desistir
unilateralmente del contrato con la correspondiente restituciéon integra de
prestaciones y gastos. A estos efectos no se considera defecto la sustituciéon de
un aprovechamiento residencial de las fincas por un aprovechamiento de techo
de uso terciario que no afecte a mas de un 5% del total de metros de
aprovechamiento de edificabilidad de las mismas. Si la sustitucion de

aprovechamiento residencial por aprovechamiento de uso terciario afectara a
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mas de un 5% del total de metros de aprovechamiento o edificabilidad de las
fincas, ademas de la reduccién proporcional del precio, la Compradora debera
transmitir este exceso a la Vendedora como aprovechamiento o como parcela
segln corresponda en el momento en que fuera requerido para ello.

(iii)  Si el defecto afecta a la cantidad de metros cuadrados de superficie residencial,
podra obtener una reduccién del precio a razén de 398,30 €/m? o bien
alternativamente y a su exclusiva eleccién, desistir unilateralmente de la
compraventa con restitucion integra de prestaciones y gastos.

4.7. Las nuevas instalaciones se han de construir en un terreno en el que se estd
negociando la obtencién de la calificacién y licencias urbanisticas adecuadas y
respecto al cual EDZ dispondri de un derecho de superficie que exige la
acreditacion del cumplimiento de determinadas condiciones antes de una fecha
cierta.

Tal y como se describe en el apartado 5.1.5.5. del presente Documento de Registro, Espafiola
del Zinc suscribid el 20 de noviembre de 2007, un convenio con el SEPES, Entidad Publica
Empresarial de Suelo adscrita al Ministerio de Vivienda que va a permitir que la Sociedad
acceda a determinados terrenos en el Poligono Industrial de Los Camachos, Cartagena
(Murcia), para la ejecucion de la nueva factoria que contempla su Plan de Viabilidad.

El contenido basico del Convenio obliga a SEPES a la futura constitucion de un derecho de
superficie a favor de la Sociedad (o a una sociedad controlada por la Sociedad) sobre
cincuenta hectédreas de la zona denominada Camachos Oeste en el Poligono Los Camachos
en Cartagena (Murcia), una vez que se hayan iniciado las obras de urbanizaciéon y obtenida
la correspondiente licencia de obras para la edificacién de las instalaciones, lo que ha de
tener lugar en el plazo de dos afios desde la firma del convenio (prorrogable por un afio
mas). Mientras se cumplen las condiciones que permitan suscribir el derecho de superficie,
SEPES cede la disponibilidad de los terrenos a la Sociedad con el caracter tan amplio como
sea necesario, incluyendo su ocupacion, para la tramitacion de los documentos de
planeamiento, para la ejecucién del proyecto de uso industrial y para la obtencién de la
correspondiente licencia de obras para la edificaciéon de las instalaciones, abonando la
Sociedad 150.000 Euros anuales.

Las caracteristicas del derecho de superficie a constituir, son las siguientes:
e Objeto: La construccion de las instalaciones industriales.

e Canon: Como contraprestacion, la Sociedad abonara a SEPES, 750.000 euros anuales
actualizables anualmente conforme al Indice de Precios al Consumo cada afio.

e Duracion: Treinta afios, que podra ser objeto de prérroga de mutuo acuerdo por las
partes por otro periodo de veinte afios, previa actualizaciéon del canon.
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e Otras obligaciones: La Sociedad deberd mantener el nimero de puestos de trabajo
existentes al 31 de diciembre de 2006 (260) salvo acuerdo con los trabajadores, y la
actividad industrial.

Corresponde a la Sociedad obtener la modificacion de la calificaciéon urbanistica de los
terrenos sobre los que ha de recaer el derecho de superficie, lo que se ha llevado a cabo a
través del procedimiento excepcional previsto en la legislaciéon urbanistica para obtener la
autorizacion de uso excepcional en Suelo Urbanizable No Programado o Sin Sectorizar para
implantacion de Instalaciones Industriales e I+D+I asociadas al zinc, que concluyé con la
autorizacion de la Administraciéon Regional el 13 agosto de 2008. Se han presentado ante el
Excmo. Ayuntamiento de Cartagena las solicitudes de licencia de obra para obtener el plan
especial de urbanismo de dichas instalaciones industriales en las plantas que contempla el
Plan de Viabilidad. (Véase apartado 5.1.5.5. para mayor detalle).

4.8. La nueva factoria incluye la utilizacion de un proceso propio (RECOX) basado en
una patente anterior (EXCINRES) que ha sido utilizada desde el aiio 1987 con una
capacidad de 400 Tm/mes, si bien no se ha implantado en una factoria del tamaiio
de la prevista en el Plan de Viabilidad

La nueva factoria descansa en la utilizacion de RECOX, un sistema investigado y
desarrollado por EDZ, mejorado de la patente propia EXCINRES, para la extraccion del zinc
de los 6xidos de zinc, entre otros, procedentes de los polvos de acerias, lo que entrafia un
posible riesgo afiadido a la implantacion de una nueva factoria.

El sistema se encuentra descrito en el apartado 5.1.5.7 del Documento de Registro. La
Sociedad entiende que, pese a su caracter novedoso, sistemas similares estan probados en el
mundo por lo que confia en el éxito y rentabilidad de esta nueva tecnologia. Con este
sistema, EDZ espera tratar los 6xidos de zinc con un adecuado rendimiento econémico del
negocio, ya que, a pesar de que el coste de la lixiviaciéon es mas alto que en el tratamiento de
la calcina procedente de la tostacién de la blenda, le ha de permitir un ahorro considerable
en la materia prima.

4.9. El desarrollo de las actividades adicionales previstas en el Plan de Viabilidad se
encuentra en curso de ejecucion a esta fecha sin que pueda asegurarse su conclusion
satisfactoria.

EDZ ha asumido la responsabilidad de mantener los puestos de trabajo que la sociedad
tenia a 31 de diciembre de 2006, por ello ha iniciado una serie de negociaciones que
permitan, de acuerdo con las condiciones impuestas en la concesién de los terrenos en Los
Camachos, implantar actividades industriales en la cadena de wvalor del zinc en
coinversiones con otras empresas, asi como la construccién de una fabrica de paneles
fotovoltaicos, si bien a esta fecha no se ha llegado a ningtin acuerdo definitivo.
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En el marco del Plan de Viabilidad la Sociedad ha emprendido otros procesos de
diversificacién industrial entre los que se encuentra la creaciéon de una joint venture con la
sociedad americana Solar Thin Film, con la que existe un acuerdo de intenciones para
constituir una sociedad conjunta en la que la sociedad americana propietaria de la
tecnologia y fabricacion de la maquinaria participara con un 20%. La Sociedad estima que la
inversion total serd de 13,6 millones de euros; la construcciéon de la planta tendra una
duracion de 12 meses y los precios de esta tecnologia son compatibles con las nuevas tarifas
aprobadas en Espafa para la energia fotovoltaica. La participaciéon de Espafiola del Zinc
serd del 51% como minimo. Est4 previsto, sin que a fecha de este Folleto se haya firmado
ningln compromiso en firme, que el resto del accionariado esté repartido con otras dos

sociedades espafiolas que participarian con el 29% en total.

La ejecuciéon del proyecto anterior dependera de la obtencion de la financiacion
correspondiente y de las autorizaciones y permisos administrativos necesarios. De no
obtenerse la financiacién o las autorizaciones o permisos correspondientes no se podra

llevar a cabo el proyecto.
4.10.Gestién de la sociedad

La Sociedad considera que dispone de la organizacion y medios suficientes para la gestion
de un proceso de cambio industrial como el que la ejecucion del Plan de Viabilidad supone,
si bien al implicar un conjunto de tareas que difieren de las desarrolladas hasta la fecha no

cabe descartar dificultades adicionales en su ejecucion.
4.11.Modificaciones de precios en euros del mineral de zinc

Existe una dependencia de los ingresos de la Sociedad de la cotizacion del zinc en la Bolsa
de Metales de Londres (internacionalmente conocida como London Metal Exchange o LME),
asi como del tipo de cambio del délar estadounidense respecto al euro. No obstante, dichos
riesgos se ven minorados por la utilizacién de materias primas secundarias en el proceso
productivo.

4.12.Dependencia de precio de coste de energia eléctrica

La energia eléctrica significa un coste de 3.500 KW/Tm de zinc producido, lo que representa
en términos actuales un 8% de la composiciéon del precio. El actual contrato en vigor es
prorroga del firmado el 21 de junio de 2005 con la suministradora (Iberdrola Distribucién
Eléctrica, S.A.). Tiene duracién anual y se prorroga de forma automaética, si con antelacién

no se procede a manifestar la intencién de no renovarlo.

La entrada en vigor de la normativa que elimina la tarifa de mercados regulados,
procediéndose a su liberaciéon, supone para EDZ la necesidad de negociar un nuevo
contrato de suministro con un proveedor de los autorizados para operar en el mercado

espafiol.
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Durante los meses posteriores al mes de junio de 2008 se ha continuado bajo la férmula de
prorroga del contrato regulado que contempla la normativa. Asimismo, se ha solicitado la
reduccién de la potencia para acometer las nuevas actividades en Torreciega en el periodo
de transicion a la nueva planta de Los Camachos (aleaciones y recuperacion de los circuitos

de produccién).

Al tratarse de un elemento bésico en la estructura de costes de la Sociedad, futuras
alteraciones del coste de suministro incidirdn notablemente en la rentabilidad de las

actividades productivas.

4.13.Dependencia de la posible evolucion de las necesidades de los consumidores sujetos
a ciclo de la construccion y automévil

La Sociedad proyecta reiniciar sus actividades regularmente en el afio 2011. A esa fecha

espera pueda existir un nuevo ciclo expansivo en el consumo del zinc.

El caracter ciclico de la principal industria consumidora del zinc puede afectar a las ventas
de la nueva factoria en el futuro.

4.14.Situacién de competencia del sector

A pesar del cierre de varias plantas (Francia, Italia, UK) el nivel de produccién se ha
mantenido, debido al aumento de capacidad de otras plantas, siendo los mayores
productores europeos Espafia, Alemania, Francia, Holanda y Bélgica. La creciente
produccién y utilizacién del zinc en el mercado asidtico hace suponer una fuerte

disminucion de las exportaciones desde este mercado.

Dada las caracteristicas del mercado del zinc, la Sociedad espera no encontrar dificultades
relevantes para recuperar la cuota de mercado a la que debe aspirar cuando reinicie su
produccién en Los Camachos, méxime cuando esté previsto el inminente cierre de factorias

en Alemania (150.000 Tm) por problemas medioambientales.

No obstante lo anterior, la Sociedad se enfrenta a productores con una amplia y constante
presencia en el mercado sin que se pueda asegurar la recuperacién de la cuota de mercado
que en la actualidad cubre la Sociedad ni la que debe aspirar a cubrir con la producciéon
prevista para la nueva factoria.

4.15.Dificultad de acceso al endeudamiento

Dada la situacién de los mercados financieros y de la Sociedad, Espafiola del Zinc tiene
especiales dificultades para acceder a endeudamiento financiero.

A 31 de diciembre de 2008, el balance de situacién de la Sociedad presenta un fondo de

maniobra de 24 millones de euros, debido al traspaso a corto plazo de distintas partidas del
balance de situacién de la Sociedad. Dichas partidas son el crédito a favor de la Sociedad por
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la venta de los terrenos de Torreciega por un importe de 89 millones de euros, las
provisiones por la venta de dichos terrenos por un importe de 32 millones de euros, y la
deuda concursal por un importe de 22 millones de euros. Si no fuera por el efecto de los
mencionados traspasos a corto plazo, el fondo de maniobra seria negativo, por importe de
11 millones de euros. Los administradores de la Sociedad consideran que con la ampliacién
de capital que es objeto del presente Folleto y el cobro de parte de la deuda pendiente del
Acuerdo de Venta, la Sociedad recuperaré su equilibrio financiero.

Adicionalmente, parte del coste de la financiacién ajena esta ligado a la evolucién de los
tipos de interés, por lo que variaciones del indice de referencia (EURIBOR) pueden afectar a
los resultados financieros, si bien no se espera que influyan de manera significativa en la
cuenta de explotacion.

4.16.Personal

La Sociedad tiene asumidos compromisos que afectan a la necesidad de mantenimiento de
una determinada plantilla (con SEPES en relaciéon al derecho de superficie) y a la
indemnizacién a la que tiene derecho la plantilla en el caso de fracaso del Plan de Viabilidad,
que alcanza, tal y como detalla el Acuerdo de 4 de julio de 2006, sesenta dias por afio
trabajado por la extincion colectiva de contratos de trabajo y para cuya garantia de
cumplimiento se ha prestado un aval de 17,6 millones de euros que forma parte del precio
aplazado del Acuerdo de Venta, si bien su exigibilidad depende del cumplimiento de las
condiciones suspensivas a que el precio aplazado esta sujeto.

Estos acuerdos pueden limitar la capacidad de la Sociedad para adoptar determinadas
decisiones en el &mbito de la politica de empleo y las relaciones laborales.

4.17.Litigios

La Sociedad se encuentra inmersa en diversos procedimientos judiciales y arbitrales, los
cuales se detallan en el apartado 20.8. del Documento de Registro, que podrian tener un
efecto material adverso para la misma y respecto de los cuales no se ha provisionado
importe alguno.

4.18.Influencia de la eventual frustracién de la ampliacion de capital

La Sociedad entiende que de frustrarse la ampliaciéon de capital se veria notoriamente
afectada la posible continuaciéon de su actividad y en grave éxito la ejecucion de su Plan de
Viabilidad dada su dificil acceso actual a la financiacién de terceros.
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RIESGOS RELACIONADOS CON LOS VALORES EMITIDOS

4.19.Mercado de los derechos de suscripcién preferente

La cotizacién media de las acciones de la Sociedad desde el levantamiento de la suspension
de fecha 25 de enero de 2008, ha estado por debajo del precio de suscripcion de la
ampliaciéon de capital objeto del presente Folleto, por lo que la Sociedad no puede asegurar
que se vaya a desarrollar en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao
un mercado de negociaciéon activo de los derechos de suscripciéon preferente de la
ampliacion de capital o que vaya a haber suficiente liquidez para los mencionados derechos.

Asimismo, dado que el precio de negociacién de los derechos depende del precio de
negociacién de las acciones ordinarias, una eventual caida significativa de la cotizacién de la
acciones de la Sociedad podria afectar negativamente al valor de los derechos de suscripcion

preferente.

4.20.Admision a negociacion de las Acciones Nuevas

EDZ va a solicitar la admisién a cotizacién de las nuevas acciones emitidas en las Bolsas de
Valores de Madrid, Barcelona, Valencia y Bilbao, asi como la inclusién de las mismas en el
Sistema de Interconexioén Bursatil (Mercado Continuo). Se estima que las nuevas acciones
seran admitidas a negociacion e incluidas en el Sistema de Interconexién Bursatil (Mercado
Continuo) en un mes contado a partir de la finalizacién del periodo de suscripciéon
preferente. Cualquier retraso en el inicio de la negociacién bursatil de las nuevas acciones
de la Sociedad privaria de liquidez en el mercado a dichas acciones.

4.21.Acciones susceptibles de venta posterior

Las ventas de un numero sustancial de acciones de la Sociedad en el mercado tras el
aumento de capital, o la percepcion de que estas ventas se puedan producir, podrian afectar
negativamente al precio de cotizacién de las acciones de EDZ.

4.22.Volatilidad de la cotizacién

Al ser la media de cotizacién de las acciones en los tltimos tres meses de 0,79 Euros y el
precio de suscripcion (2,40 €) superior a éste dltimo, es previsible que empiecen a cotizar las
acciones emitidas a un precio sensiblemente inferior al que se ha realizado la emision.
Asimismo, el precio de las acciones de EDZ en el mercado puede ser volatil.

Factores tales como la evolucién de los resultados de explotacion de la Sociedad, cambios en
las recomendaciones de los analistas bursatiles sobre Espafiola del Zinc o el sector
tecnoldgico, asi como las condiciones globales de los mercados financieros o la propia
situacion patrimonial y financiera de la Sociedad podrian tener asimismo un efecto negativo
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importante en la cotizacion de las acciones de la Sociedad.

Por otra parte, las importantes volatilidades en términos de volumen de contrataciéon y
precios de cotizacién de los valores en los mercados de valores en Espafia y a nivel mundial
podrian tener un efecto adverso importante en el precio de cotizacién de las acciones de
EDZ con independencia de cudles sean la situacion financiera y los resultados de
explotacion de la Sociedad.

4.23.Valor de reducida capitalizacion bursdtil

La capitalizacion bursatil de Espafiola del Zinc, S.A. al cierre de la sesién del 12 de febrero
de 2009 era de 9.711.000 euros. Estos valores suelen caracterizarse por su mayor sensibilidad
a los 6rdenes de operadores y su volatilidad excesiva. El volumen medio diario de la
Sociedad durante los tltimos doce meses (del 13 de febrero de 2008 al 12 de febrero de 2009)
ha sido de 96.857 titulos valores.

4.24.Suscripcion insuficiente en la ampliacién de capital por aportaciones dinerarias.

Si la suscripcion de la ampliacion de capital objeto de este Folleto fuera insuficiente, la
Sociedad no obtendria los fondos necesarios para el cumplimiento del Plan de Viabilidad.
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III. INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO I DEL REGLAMENTO (CE) N°
809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1 PERSONAS RESPONSABLES
1.1 Personas que asumen la responsabilidad del contenido del Folleto.

D. Manuel J. Pérez Pérez, con D.N.I. nimero 7.768.178-C, a efectos de lo dispuesto en el
articulo 28.3. de la Ley del Mercado de Valores, en su calidad de Consejero Delegado del
Consejo de Administracion de la Sociedad, en nombre y representacion de la sociedad
emisora, Espafiola del Zinc, S.A. (en adelante, “Espafiola del Zinc” o la “Sociedad Emisora”
o la “Sociedad”), asume la responsabilidad por el contenido de este documento de registro
conforme a la autorizacién otorgada por el Consejo de Administracion de la Sociedad en su
reunién del 27 de marzo de 2008.

1.2 Declaracion de Responsabilidad

D. Manuel J. Pérez Pérez, en nombre y representaciéon de Espafiola del Zinc, declara, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, que la informacion
contenida en el Folleto es, segtin su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en
ninguna omisiéon que pudiera afectar a su contenido.

2 AUDITORES DE CUENTAS

21 Nombre y direccién de los auditores de la Sociedad para el periodo cubierto por la
informacién financiera histérica

El auditor que ha verificado las cuentas anuales individuales y consolidadas de Espafiola
del Zinc correspondientes a los tres altimos ejercicios auditados cerrados a 31 de diciembre
de 2005, 2006 y 2007, es la sociedad Deloitte, S.L., con CIF B79104469, domiciliada en Madrid,
Plaza Pablo Ruiz Picasso, nimero 1, inscrita en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas
(R.O.A.C.) con el numero S0692 y en el Registro Mercantil de Madrid, hoja nimero M-54.414,
folio 188, seccion 82, tomo 13.650.

2.2  Silos auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no han sido
redesignados durante el periodo cubierto por la informacién financiera histdrica,
deben revelarse los detalles si son importantes.

Deloitte, S.L., desde su primer nombramiento como auditor de cuentas de la Sociedad el dia
10 de septiembre de 2003, no ha renunciado ni ha sido apartado de sus funciones como
auditor.

En particular, la Junta General de Socios de Espaiiola del Zinc celebrada el dia 28 de junio de
2008 acord6 la reeleccion de Deloitte, S.L. como auditores de cuentas de la sociedad, a los
efectos de la verificacién de las cuentas anuales e informe de gestién de la Sociedad y, en su

43



caso, de su grupo consolidado, correspondientes al ejercicio 2008.

3 INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

A continuacion se incluyen las magnitudes financieras consolidadas mas relevantes de los
estados financieros auditados e individuales, de Espafiola del Zinc, correspondientes a los
tres ultimos ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007, junto con los
correspondientes a 31 de diciembre de 2008, pendientes de formulaciéon y de auditoria. Los
estados financieros correspondientes a los ejercicios 2005, 2006 y 2007 han sido elaborados
conforme al Real Decreto 1463/90 de 20 de diciembre por el que se aprueba el Plan General
Contable (PGC), los correspondientes al ejercicio 2008 han sido elaborados conforme a los
principios contables y las normas de valoracién del Nuevo Plan General de Contabilidad
(NPGC) aprobado por Real Decreto 1514/2007 de 16 de noviembre. Se pone de manifiesto
que las Cuentas Anuales del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007 han sido
formulados y firmados por el Consejo de Administracion de la Sociedad, de fecha 27 de
marzo de 2008, y auditados por los auditores de Espafiola del Zinc, Deloitte con informe de
fecha 28 de marzo de 2008. La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 28 de
junio de 2008 aprobé por unanimidad de todos los accionistas presentes o representados las
Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio 2007. Asimismo, la informacién financiera a

31 de diciembre de 2008 se encuentra pendiente de ser formulada y auditada.

Cifras en miles de euros (excepto %) PGC

%Var %Var

a 31 de diciembre 2007 2006 (2007-2006) 2005 (2006-2005)

Datos de la cuenta de pérdidas y
ganancias
Ingresos ordinarios 48.476 12.565 285,80 6.076 106,80
EBITDA (1) -9.491 -14.534 34,70 -12.110 -20,02
Beneficio de explotacion -11.727 -16.402 28,50 -13.875 -18,21
Beneficio del ejercicio -12.518 74.042  -491,48 -14.251 636,35

Datos del Balance de Situacién

Inmovilizado material 5.381 5.779 -6,89 11.980 -51,76
Deudores comerciales y otras cuentas

a cobrar 928 10.118  -90,83 699 1347,5
Capital social 11.700 11.700 0,00 11.700 0,00
Total Patrimonio neto 37.957 50.476  -24,80 -23.566 314,19
Deuda total 37.245 51.804  -28,10 37.806 37,03
Total activos/pasivos 122.217 149.659 -18,34 15.519 864,36

(1) EBITDA calculado como beneficio de explotaciéon mds dotacién a la
amortizacion.
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Las cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2008 se reflejan en el siguiente cuadro:

Cifras en miles de euros NPC
31/12/08

Datos de la cuenta de pérdidas y

ganancias

Ingresos ordinarios 15.032

EBITDA (1) -4.776

Beneficio de explotaciéon -8.124

Beneficio del ejercicio -7.274

Datos del Balance de Situacién

Activo no corriente 3.094

Existencias 13.261
Deuda a cobrar 90.466
Provisiones 32.262
Deudores a corto plazo 31.377
Acreedores comerciales 16.439

Los resultados de la Sociedad correspondientes 31 de diciembre de 2008 han sido
elaborados de acuerdo con los principios contables y las normas de valoracién del NPGC.
Asimismo, Espafiola del Zinc estima que no existen impactos significativos derivados de la
aplicaciéon de la nueva normativa contable (tal y como se aprecia en detalle en el apartado
20.6 del presente Documento de Registro).

Tal y como se describe en el apartado 20.4.1 del presente Documento de Registro, en el
ejercicio 2006, el Auditor de la Sociedad dio opinion negativa por considerar que no
procedia el reconocimiento como beneficio en la cuenta de pérdidas y ganancias del ingreso
derivado del Acuerdo de Venta, disminuyendo los fondos propios de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2006, de no haberse contabilizado dicho operacién en 116.002 miles de euros, y

situdndolo en -65.526 miles de Euros.

Igualmente, el resultado del ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007 conforme a la las
salvedades del Auditor de Cuentas de la Sociedad cuyo detalle se transcribe en el apartado
20.4.1 del Documento de Registro, deberia ser negativo por importe de 12.518 miles de euros
y consiguientemente el importe de los fondos propios de la Sociedad también serian
negativos en 78.004 miles de euros.

De la misma forma, en el informe de revision limitada sobre estados financieros semestrales
resumidos individuales a 30 de junio de 2008 se incluyen las salvedades transcritas en el
apartado 20.4.1 del Documento de Registro, manteniendo el criterio de la necesidad de
diferir el reconocimiento del beneficio derivado de dicho contrato hasta el momento en que
la Sociedad haya cumplido con la totalidad de las condiciones exigidas.
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Los principales ratios financieros son los que se muestran a continuacion:

PGC

2007 2006 2005
Principales ratios financieros*
Ratio de apal.ancamlento (Activo Total / Total 392 2,96 0,66
Fondos Propios)
Ratio de endeudamiento
(Total Fondos Propios/ Deuda total) 101,91% 97,44% 0,62%
Fondo de maniobra (1) 7.528 17.437 -9.218
Dividendo por accién(2) 0,00 0,00 0,00
Beneficio basico y diluido por accién (3) -1,07 6,33 -1,22
*Téngase en cuenta las salvedades del Auditor
descritas en el apartado 20.4.1 del Documento de
Registro.

(1) Fondo de maniobra calculado como la diferencia entre el activo circulante y el pasivo

@)

circulante o financiacién ajena a corto plazo.

Dividendo por accién calculado como el dividendo repartido en el ejercicio entre el
numero de acciones.

Beneficio por accién calculado como el beneficio del ejercicio entre el nimero de acciones
a 31 de diciembre en euros.

NPC
31/12/08

Principales ratios financieros
Ratio de apalancamiento (Activo Total / Total

. 3,97
Fondos Propios)
Ratio de endeudamiento
(Total Fondos Propios/ Deuda total) 84,00%
Fondo de maniobra (1) 23.919
Dividendo por accion(2) 0,00
Beneficio basico y diluido por accion (3) -0,62

Fondo de maniobra calculado como la diferencia entre el activo circulante y el pasivo
circulante o financiacién ajena a corto plazo.

Dividendo por acciéon calculado como el dividendo repartido en el ejercicio entre el
numero de acciones.

Beneficio por accién calculado como el beneficio del ejercicio entre el nimero de acciones
a 31 de diciembre en euros.
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En la siguiente tabla se recogen los ratios operativos mas indicativos:

PGC
% Var % Var
2007 2006 (2007-2006) 2005 (2006-2005)
Principales ratios operativos
Coste ele.c/tr1c1dad sobre coste de 6,27 6,22 0,80% 7.97 21.96%
explotacién total
Coste de. Personal sobre coste de 14,80 28,63 48,31% 26,10 9,69%
explotacién total
Coste de aprov151.c3nam1entos sobre 70,22 67,32 431% 25,81 160,83%
coste de explotacién total
NPC
31/12/08
Principales ratios operativos
Coste electricidad sobre coste de 633
explotacién total ’
Coste de personal sobre coste de
- 28,61
explotacién total
Coste de aprovisionamientos sobre
o 41,02
coste de explotacion total
Coste de arrendamientos y canones 671
sobre coste de explotacion total !
Coste de amortizaciones sobre coste
. 11,85
de explotacién total

Y finalmente se muestran las principales cifras operativas a 31 de diciembre de cada uno de

los tres tultimos ejercicios, asi como a 30 de septiembre de 2008:

A 31 de diciembre
2007 2006 2005
Cifras
operativas
Energia 3.777 1.802 1.590
Eléctrica
Personal 8.908 8.294 5.207
Aprovisionam | 4, 573 19.502 5.149
ientos
Nimero de 257 259 251
empleados
NPC
Cifras operativas 30.12.08
Energia Eléctrica 2.044
Personal 9.248
Aprovisionamientos 10.762
Ntmero de empleados 247
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4 FACTORES DE RIESGO

Ver los “Riesgos relacionados con el Negocio” de la Seccion II de factores de riesgo.

5 INFORMACION SOBRE ESPANOLA DEL ZINC, S.A.
51 Historial y evolucion de Espaiiola del Zinc

5.1.1 Nombre legal v comercial

La denominacién social del emisor es “Espafiola del Zinc, S.A.”. La Sociedad opera
comercialmente bajo su denominaciéon social y bajo la marca “EDZ” o “ZINSA”. La
Sociedad se constituyd, con la denominacion de “Espafiola del Zinc, S.A.”, el dia 28 de abril
de 1956 mediante escritura otorgada ante el notario de Madrid, D. Alejandro Bérgamo
Llabrés, con el naumero 953 de su protocolo.

El objeto social de la Sociedad se establece en el articulo 2 de los Estatutos Sociales cuyo
tenor literal es el siguiente:

“La Sociedad tendrd por objeto la explotacion y comercializacion minera y siderometaliirgica en
general, especialmente las del zinc.

La promocion y desarrollo de negocios en el sector energético, especialmente la construccion y
explotacion de instalaciones de produccion de energia eléctrica y térmica, utilizando la cogeneracion u
otras instalaciones basadas en energias renovables, como la edlica y la de tratamiento de residuos.

La promocion y desarrollo de proyectos de inversion en el sector de la Tercera Edad, tales como
residencias para mayores, apartamentos, tutelados y otras figuras andlogas; la gestion y explotacion en
régimen de propiedad o arrendamiento de esta clase de residencias, asi como el desarrollo de servicios
hospitalarios dirigidos a personas mayores.

La adquisicion, tenencia y venta de bienes inmuebles y valores mobiliarios que se requieran para el
desarrollo de las actividades propias del Objeto social.

Las actividades enumeradas podrdn también ser desarrolladas de modo indirecto, total o parcialmente,
mediante la titularidad de acciones o participaciones en sociedades con objeto social andlogo.”

5.1.2 Lugar de registro de la Sociedad y nimero de registro

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Murcia, Tomo 1.711, Folio 1,
Hoja ntimero MU-32.125.

5.1.3 Fecha de constituciéon v periodo de actividad de la Sociedad, si no son indefinidos

La Sociedad fue constituida, por tiempo indefinido, mediante escritura de fecha 28 de abril
de 1956, otorgada ante el notario de Madrid D. Alejandro Bérgamo Llabrés. La Sociedad
inici6 su actividad operativa en el momento de su constitucion.
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El Cédigo de Identificacion Fiscal (CIF) de la Sociedad es A-28038990.

5.1.4 Domicilio v personalidad juridica de la Sociedad, legislacién conforme a la cual opera,

pais de constitucidn, vy direccién v nimero de teléfono de su domicilio social (o lugar

principal de actividad empresarial si es diferente de su domicilio social)

El domicilio social de Espafiola del Zinc esta situado en Torreciega (Cartagena), Poligono
Industrial, avda. Tito Didio, s/n, 30392, y su nimero de teléfono es +34 96 832 12 82.

Espafiola de Zinc tiene nacionalidad espafiola, forma juridica de sociedad anénima, y se rige,
en consecuencia, por la Ley de Sociedades Andénimas, cuyo texto refundido fue aprobado
por el Real Decreto Legislativo 1564/1989, de 22 de diciembre y demds legislacion

complementaria.

En lo que se refiere al marco juridico aplicable al sector de actividad de Espafiola del Zinc,

su actividad no estd sujeta a ninguna legislacién especial.

5.1.5 Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad de la Sociedad

515.1 Introduccion

Espafiola del Zinc, S.A. fue constituida el 28 de abril de 1956 ante el Notario de Madrid D.
Alejandro Bérgamo Llabrés, siendo sus fundadores D. Ignacio Villalonga Villalva, entonces
Presidente del Banco Central y primer Presidente de Espafiola del Zinc, D. Pascual

Eguiagaray Pallarés y D. Francisco Celdran Conesa.

En la fundacion de la sociedad participaron cuatro grupos financieros correspondientes al
Banco Central, Banco Bilbao, Banco Santander y Banco Vizcaya, que fueron accionistas,
participando en la financiacién de la sociedad y en el Consejo de Administracién con sus
representantes a lo largo de los afios hasta que los bancos Santander, Bilbao y Vizcaya
abandonaron el accionario y dejaron el Consejo quedando el Banco Central como

mayoritario de la sociedad a lo largo de los afios posteriores.
La sociedad no tiene participadas.

El fundamento de su constitucion era solucionar (a la vez que industrializar) los problemas
que tenfa la mineria cartagenera construyéndose, por tanto, la factoria en Cartagena con
técnica preparada para el tratamiento de los minerales de la zona, que en aquella época
producia alrededor de 40.000 toneladas anuales.

La sociedad, posteriormente, fue adaptandose y amplidndose para no solamente tratar los
minerales de la sierra cartagenera sino también aprovechar los del resto de Espafia o
procedentes de importacion, llevando a cabo las correspondientes transformaciones, como
fue la de cambiar el inicial “horno de brazos” de tostacién, por un “horno de turbulencia”,
uno primero de tratamiento de 110 tm diarias para ser sustituido por el que ha funcionado
hasta la demolicion, también de turbulencia, pero tratando 220 tm diarias.
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La sociedad inici6 la puesta en marcha de tostacién y sulftirico en 1959, y en 1960 se puso en
marcha el resto de la fundicién, excepto la nave de residuos que lo hizo con posterioridad,
exportando desde el primer momento con reconocimiento expreso por parte de los clientes
extranjeros de la calidad del producto.

En 1976 se puso en marcha una nueva electrélisis (Electrélisis 1I), de mayor capacidad, asi
como nueva instalacién de sulfarico, también de mayor capacidad que la anterior.

En 1988 fue inaugurada y puesta en marcha la planta de Excinres, dotada con tecnologia
propia que permite recuperar el zinc contenido en los residuos que se han venido
acumulando a los largo de los afios por el tratamiento del mineral de zinc, resto que quedé
de las exportaciones que se fueran haciendo cuando el mercado internacional lo permitia.

En la década de los 60 Espafiola del Zinc adquiri6 minas en la zona de La Unién y el
lavadero denominado Angel Celdran, explotando dichas minas y lavadero durante 15 afios,
siendo vendidos con posterioridad para incorporarse a un gran coto minero y poder ser

explotado a cielo abierto con mejores rendimientos tanto técnicos como econémicos.

Espafiola del Zinc adquiri6 en 1985 una participacién mayoritaria en Metalquimica del
Nervion, S.A. que servia de complemento y mejora para la comercializaciéon de sus
productos. Esta sociedad al cabo de los afios fue liquidada cuando los precios del zinc y las
circunstancias del mercado de los metales por cambios tecnolégicos obligaron a su cierre.

El 22 de abril de 2004 Metainversion S.A. formulé una Oferta Pablica de Adquisicién de
acciones sobre un maximo de 1.200.000 titulos de Espafiola de Zinc S.A., finalizando el plazo
de aceptacion el 26 de julio de 2004. La OPA tuvo resultado positivo y finalmente se
adjudica 1.198.375 acciones a un precio de 2 €, equivalentes al 10,24% del capital social.

51.5.2 Proceso Concursal

Iberdrola Distribucién Eléctrica, S.A. presenté una demanda de juicio cambiario contra
Espafiola del Zinc S.A., por 3.676.853,87 euros el dia 20 de enero de 2005.

El 27 de enero de 2005, la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores suspendié
cautelarmente la negociacion en el Sistema de Interconexién Bursatil de las acciones de la
Sociedad. El Consejo de Administracion de la Sociedad celebrado el mismo dia acuerda
solicitar la declaracion judicial de concurso voluntaria, al no haber alcanzado un acuerdo de
pago con los principales acreedores. Finalmente, se presenta la solicitud en el juzgado
mercantil de Murcia el 31 de enero de 2005.

Como consecuencia de los anteriores acontecimientos, mediante Auto de 2 de febrero de
2005, por el Juzgado de lo Mercantil n® 1 de Murcia declaré en concurso necesario a la

Sociedad, al haber sido instado también el concurso por uno de sus acreedores.

Tras la formacién de la correspondiente masa pasiva, la lista definitiva de acreedores

reflejaba la existencia de:
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Total acreedores concursales 32.246.345,50 €

Clasificables en:
e Acreedores ordinarios por 26.182.911,74 €
e Acreedores privilegiados por 2.932.314,50 €
e Acreedores subordinados por 1.816.451,26 €
e Acreedores contingentes por 1.314.668,00 €.

Del total de acreedores concursales 14.529.661,18 € respondian a acreedores bancarios.
El total de acreedores por créditos contra la masa ascendia a un total de 4.404.348,76 €.

La Sociedad present6 un convenio de acreedores que fue objeto de deliberaciéon y votaciéon
por la Junta General de Acreedores de 31 de enero de 2006, en el que concurriendo el 92,40
% del pasivo (24.162.803 €) se aprob¢ el presentado por la Sociedad con el voto de 11.622.522,
20€, mayoria suficiente al establecer el convenio una espera de tres afios sin quita de deuda.

En particular, el convenio prevé la satisfacciéon de la totalidad de los créditos concursales,
sin quita en dos plazos. El primero del 25% del nominal de los créditos dentro de los nueve
meses siguientes a la fecha de eficacia del convenio, y el segundo, del 75%, a los treinta y seis
meses. Adicionalmente, el Convenio prevé la aplicacion de los importes obtenidos por la
venta de los terrenos (a que posteriormente se hace referencia) en el plazo de sesenta dias,
en la medida y proporciéon en que estos se produzcan y sean de libre disposicién, a la
cancelacion de los créditos concursales. Transcurridos dieciocho meses desde la fecha de
eficacia, la parte de los créditos concursales pendientes de pago devengara intereses a razén
del tipo de interés EURIBOR a seis meses en vigor al inicio de cada uno de los periodos de

interés semestrales. Los intereses devengados se abonaran a los acreedores cada seis meses
desde dicha fecha.

El 10 de mayo de 2006, previa resolucion de las demandas de oposicién planteadas por dos
acreedores (Agromasan, S.L. e Iberdrola Distribucién Eléctrica S.A.) se aprobé por sentencia
judicial el convenio de acreedores presentado por la sociedad, declarando terminada la fase
de convenio, cesando desde entonces los efectos de la declaracién del concurso con el
consiguiente cese de los administradores concursales. Estos dos acreedores apelaron la
sentencia aprobatoria del convenio; apelacion que ha sido desestimada el 28 de septiembre
de 2007 y el 25 de julio de 2008 por la Audiencia Provincial de Murcia.

Igualmente, la apelacién de dos incidentes concursales realizada por Iberdrola Distribucién
Eléctrica S.A. que afectan a la sentencia aprobatoria del convenio y a la calificacién del
crédito de Iberdrola Distribucion Eléctrica, S.A., fue desestimada aunque ambos incidentes
se encuentran pendientes de recurso de casaciéon. En el incidente en relacién con la
calificacion del crédito, la representacion de este acreedor considera que su crédito debia de
haber sido objeto de calificacion como crédito contra la masa como consecuencia de la
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decision judicial de mantener la eficacia del contrato de suministro eléctrico durante la
situacion concursal. De estimarse el recurso de casacion el total importe del crédito seria
exigible inmediatamente. A este respecto se ha de indicar que se ha admitido por este
acreedor el pago del 25% de su crédito.

El incidente concursal planteado por Poligono del Pilar S.L. y Egea y Villaescusa
Promociones S.L. sobre la reintegracion de una finca vendida de 90.000 m?, fue resuelto por
la Sentencia de 23 de mayo de 2008 de la Audiencia Provincial de Murcia, ya firme y
pendiente de ejecucion. Los derechos correspondientes a este proceso han sido objeto de
enajenacion dentro del proceso de venta de los terrenos a que se hace referencia
posteriormente. Dichos terrenos fueron vendidos en febrero de 2004 a las sociedades “Egea
y Villaescusa Promociones, S.L.” y “Poligono Pilar, S.L.” por un importe de 2.700 miles de
euros mas IVA. El importe a pagar por ese concepto es 3.310.000 €.

El importe de la parte de la deuda concursal pendiente de pago ascendia a 31 de diciembre
de 2007 a 21.616 miles de euros y se muestra contabilizado en el epigrafe “Acreedores a
largo plazo” del balance de situacién de la Sociedad. De este importe 8,6 millones de euros
corresponden a acreedores bancarios.

De conformidad con lo previsto en el convenio de acreedores:

(i) El pago del 75% restante (Segundo Pago) se realizard, como establece el pacto 4.2 del
convenio de acreedores, en el plazo de treinta y seis meses desde la fecha de eficacia del
convenio (10 de mayo de 2006), es decir, antes del 10 de mayo de 2009.

(ii) A partir del 10 de noviembre de 2007, transcurridos dieciocho meses desde la fecha de
eficacia del convenio, la parte del crédito comtin pendiente de pago, devengara a favor de
los Acreedores a razén del tipo de interés del euribor a seis meses que esté en vigor al inicio
de cada uno de los periodos semestrales. Los intereses devengados se abonardn a los
acreedores cada seis meses desde dicha fecha, esto es, a los veinticuatro, treinta, y treinta y
seis meses desde la fecha de eficacia conforme al procedimiento que establece devengara
intereses (pacto 4.7). El importe provisionado de intereses a 31 de diciembre de 2007
atendiendo al tipo de interés a aplicar del 4,13% es de 111.599,35 €. El primer pago de
intereses se ha realizado el 10 de mayo de 2008, por un importe de 439.346,61 euros, con un
tipo de interés de 4,606%, y el segundo pago deberia haberse realizado el 10 de noviembre
de 2008 por un importe de 465.673,07 euros, al que se le aplicaba un tipo de interés de
4,882%, pero no ha sido satisfecho a esta fecha en su totalidad.

5.1.5.3. Plan de Viabilidad

El 23 de marzo del afio 2005, como consecuencia de la situacién concursal, se interrumpe la
produccién de la fabrica.

En el marco de la situacién de crisis en la que se encontraba la Sociedad, se encarga a un
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experto externo (D. José Maria Ferndndez Sanz (INESMA) la redaccion y puesta en préactica
de un plan de viabilidad en el Consejo de Administracién celebrado el 13 de julio de 2005 y
se produce un expediente de regulaciéon de empleo de la mayoria de los trabajadores desde
el 1 de mayo de 2005, hasta el 30 de agosto del mismo afio, expediente que fue prolongado
hasta el 31 de diciembre de 2005, incorporandose tras esa fecha el personal a la fabrica,

realizando labores de mantenimiento y limpieza.

El Plan de Viabilidad elaborado en 2007 ha sido actualizado en 2008 contemplando la
implantacion de una planta de tratamiento de 6xidos de zinc provenientes de los “polvos de
aceria” asi como la construccién de paneles fotovoltaicos de tecnologia Thin. El Plan de
Viabilidad para la ejecucion que es objeto de exposicién en este Folleto ha sido objeto de
aprobacion por el Consejo de Administracion que se celebr6 el 5 de febrero de 2009.

El actual Plan de Viabilidad consta de los proyectos que se indican a continuacién y que se
prevé que sean desarrollados en las fechas que para cada uno de ellos se senala:

El Plan de Viabilidad contempla las siguientes premisas de actuacién:

- Cobro de la totalidad del valor de la venta de los terrenos que la Sociedad poseia en
Torreciega, Cartagena (Murcia) y sobre los que se asienta su planta e instalaciones
productivas. La liquidez y plusvalias derivadas de esta operacion han de permitir la

construccion de una nueva planta productiva.

- Acceso a suelo industrial en la zona denominada “Los Camachos”, Cartagena
(Murcia) para construir las nuevas plantas productivas, de acuerdo con el gréfico
siguiente. El plazo de inicio de la actividad productiva en la planta de aleaciones
(700 Tm/mes) es el del mes de junio de 2009. El nuevo Taller de Aleaciones
comenzara a producir a 2000 Tm/mes en enero del 2010 y el traslado, ampliacién y
mejora de la Planta EXCINRES iniciara la produccién en julio del 2010. La nueva
Planta RECOX, la de mayor periodo de gestacién y montaje comenzara su andadura
en abril del 2011, y finalmente la fabrica de paneles fotovoltaicos en la “Ciudad del

Zinc” se ha previsto para el mes de abril de 2010.

53



PROGRAMA DE INVERSIONES EN LA CIUDAD DEL ZINC DEL POL{GONO INDUSTRIAL DE LOS CAMACHOS DE LA SOCIEDAD ESPANOLA DEL ZINC
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- Incrementar sustancialmente la capacidad financiera de la Sociedad mediante la
ampliacion de capital que es objeto del presente Folleto, para restablecer una
situacion financiera estable de circulante y poder mantener la actividad.

5.1.5.4 Enajenacion de terrenos

En el marco del Plan de Viabilidad, y como posible instrumento de cumplimiento de los
compromisos asumidos en el convenio de acreedores, que contemplaba la posible
enajenacion de los terrenos (clausula 6)?!, se llevé a cabo un proceso publico de venta de los
terrenos donde la Sociedad desarrollaba su actividad productiva, que de acuerdo con el
expediente de dominio de exceso de cabida tramitado ante el Juzgado de Primera Instancia
n°3 de Cartagena (Murcia) suponen 489.454 metros cuadrados, y los derechos resultantes de
la sentencia de reintegracion de 12 de junio de 2005 respecto de la titularidad a favor de la
Sociedad del pleno dominio de terrenos de naturaleza ristica, situados también en su planta
productiva por 90.088,86 m?, (sentencia ya firme pendiente de ejecucion, ver apartado 20.7.
Procedimientos judiciales y de arbitraje).

Esta venta se realiz6 previa autorizaciéon de la junta general de la Sociedad adoptada en la
junta general ordinaria de 23 de junio de 2006. Con carécter previo se llevé a cabo un
proceso publico de recepcion de ofertas partiendo de la previa identificacién de una oferta
como idénea por parte del Consejo de Administracién, su aceptacion por este 6rgano
supeditada a la aprobacién por parte de la Junta General, (2 de mayo de 2006) con
descripciéon del contenido de la oferta, y la concesién a este oferente (Quérum Capital
Partners, S.L.) de un derecho de tanteo que atribuia la facultad de igualar la mejor oferta

1 El convenio se incluye en el hecho relevante nimero 62220 de 16 de noviembre de 2005.
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presentada tanto en cuanto a precio como en cuanto a las demas condiciones y obligaciones
(2 de junio de 2006). En este proceso publico se estableci6 como plazo maximo para la
presentacion de ofertas las 14 horas del dia anterior a la junta general de 2006, y en el acto de
la junta general se dio oportuna cuenta del contenido de las tres ofertas presentadas, con
cardcter previo a la aprobacién por la Junta General de la venta de los terrenos y de la
delegacion en el Consejo de Administracién para que completara las negociaciones de venta

en curso.

El proceso de venta concluy6 con el ejercicio por parte de Quérum Capital Partners, S.L. del
ejercicio del derecho de tanteo que le correspondia subrogédndose en los mismos términos y
condiciones incluidos en la oferta seleccionada por el Consejo de Administraciéon y la
posterior formalizacién en escritura publica el 18 de agosto de 2006 del contrato de
compraventa y del contrato de arrendamiento de los activos enajenados por una sociedad
creada por ella, Quérum Capital Investment, S.L. Los socios de Quérum Capital Partners,
S.L. (y de Quérum Capital Investment, S.L.) son ajenos al endeudamiento de la Sociedad
tanto en el momento de la oferta como en la actualidad.

Las caracteristicas basicas de los contratos incluidos en el Acuerdo de Venta son las
siguientes:

(A) Contrato de Compraventa entre EDZ y la sociedad QUORUM CAPITAL
INVESTMENTS, S.A.

(a) Objeto.

Los terrenos incluidos en la finca registral 20.556 del Registro de la Propiedad nimero Uno
de Cartagena, libro 259, tomo 2.097, seccién 2?, junto con la finca 62.292 del Registro de la
Propiedad ntimero Dos de Cartagena, al libro 702, tomo 2.098, al estar inscrita en dos
Registros de la Propiedad distintos. Respecto de estas fincas se ha tramitado expediente de
dominio de exceso de cabida ante el Juzgado de Primera Instancia ntimero Tres de
Cartagena, con el n° 333/05, que reconoce como superficie de la finca la de 489.454,71 m2.

Junto con los terrenos se incluyeron los derechos resultantes de la sentencia dictada en el
procedimiento incidental n°® 127/05, del Juzgado de lo Mercantil nimero Uno de Murcia, la
finca registral 31.625 del Registro de la Propiedad nimero Uno de Cartagena, al tomo 2.598,
libro 454, folio 185. La titularidad de esta finca resulta de la sentencia dictada en dicho
procedimiento, instado por la Administracién Concursal de esta Sociedad contra Gea y
Villaescusa Promociones, S.L. y Poligono Pilar, S.L., en ejercicio de la accién de
reintegracién de los arts. 71 y ss. de la Ley Concursal. Dicha sentencia estimé la demanda
condenando a dichas Sociedades a la restitucion de la finca, ha sido confirmada en apelacion,
y ha quedado firme aunque se encuentra pendiente de ejecucioén (Ver apartado 20.7).

(b) Precio.
Un total de 142 millones de Euros (IVA no incluido) de los cuales:

(@) 45 millones de Euros (IVA no incluido), fueron satisfechos en el momento del
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otorgamiento de la escritura publica, y

(if) 91 millones de Euros (IVA no incluido) han de ser satisfechos transcurridos
treinta y seis meses de la escritura una vez acreditado por la sociedad del
cumplimiento de los deberes de descontaminacién, demolicién, obtencién
definitiva de la calificaciéon urbanistica de las fincas prevista en el contrato
(que supone la variacién de la calificacion urbanistica de suelo urbanizable
programado de uso industrial a urbanizable de uso residencial contempladas
en el convenio urbanistico suscrito) y del abono de los importe que
consecuencia de la modificaciéon urbanistica corresponden a la sociedad
(gastos de gestion, compromisos financieros del convenio y compensacion por

el porcentaje de cesién obligatoria), y

(iii) 6 millones (IVA no incluido), serdn abonados mediante compensacion, al
corresponder al precio del contrato de arrendamiento de los terrenos

vendidos que se suscribe entre las partes.

(c) Garantias del precio aplazado.

Aval bancario, por importe de 17,8 millones de Euros a favor de los trabajadores (en
garantia del acuerdo suscrito el 4 de Julio de 2006, que contempla, en caso de fracaso del
plan de viabilidad una vez iniciado, una indemnizacién de 60 dias por afio trabajado por la
extincion colectiva de los contratos de trabajo), y otro, por la cuantia restante (de 73,2
millones de Euros), a favor de la sociedad. Ambos tienen caducidad el 18 de agosto de 2009.
Los avales solo son ejecutables previa acreditacion por la Sociedad del cumplimiento de las
circunstancias que hacen acreedora a la Sociedad del precio aplazado garantizado.

(d) Anticipos del precio aplazado.
Hasta 40 millones de euros para el abono de los gastos que, de la operacién, corresponden a
la sociedad (descontaminacién, demolicion y abono de gastos derivados del convenio

urbanistico), sujetos a los términos y requisitos del Acuerdo de Venta.

(e)Deducciones e incrementos del precio y resolucion de la compraventa.

A este respecto se ha de indicar que el Acuerdo de Venta contempla deducciones del precio
(a razén de 398,30 €/m?2), si no se alcanza la edificabilidad prevista de un aprovechamiento
patrimonializable de 341.449,20 metros cuadrados edificables de techo residencial
(partiendo de la obtencién de un coeficiente de edificabilidad aplicable a la superficie real de
las fincas de 0,60 m2?/m?2). Igualmente contempla el posible incremento proporcional del
precio (a razén de 398,30 €/m?) si se alcanzara un coeficiente de edificabilidad superior al ya
resefiado. A esta fecha el aprovechamiento urbanistico que contempla el convenio celebrado
con el Ayuntamiento de Cartagena a que posteriormente se aludira es inferior al previsto en
el contrato de compraventa, y no se tiene precisién de su futuro incremento.
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De esta forma se ha de recordar que el Comprador podra:

(@)

(i

(iii)

Si se produce un defecto de calidad total del suelo por no reunir el mismo el
caracter de suelo urbano residencial, afectando dicho defecto a todo el suelo,
reducir el precio de la compraventa en la cantidad que se establezca por una
tasadora de maximo prestigio independiente, o bien alternativamente y a su
exclusiva eleccién, desistir unilateralmente del contrato con la correspondiente
restitucion integra de prestaciones y gastos.

Con independencia de la facultad de resolver el contrato de compraventa que
corresponde a la Compradora en cualquier momento, si el defecto de calidad es
parcial, reducir el precio proporcionalmente con aplicacién del baremo previsto
para defecto de metros cuadrados de superficie residencial (398,30 €/m?) o
alternativamente y a su exclusiva eleccion, desistir unilateralmente del contrato
con la correspondiente restitucion integra de prestaciones y gastos. A estos
efectos, no se considera defecto la sustitucion de un aprovechamiento
residencial de las fincas por un aprovechamiento de techo de uso terciario que
no afecte a mas de un 5% del total de metros de aprovechamiento de
edificabilidad de las mismas. Si la sustitucion de aprovechamiento residencial
por aprovechamiento de uso terciario afectara a méas de un 5% del total de
metros de aprovechamiento o edificabilidad de las fincas, ademas de la
reduccién proporcional del precio, la Compradora deberé transmitir este exceso
a la Vendedora como aprovechamiento o como parcela segtin corresponda en el
momento en que fuera requerido para ello. También el contrato contempla que
si hay mayor coeficiente de edificabilidad el precio se incremente en la misma
proporcion de 398 €/m?2.

Si el defecto afecta a la cantidad de metros cuadrados de superficie residencial,
podra obtener una reduccién del precio a razén de 398,30 €/m2 o bien
alternativamente y a su exclusiva eleccién, desistir unilateralmente de la

compraventa con restitucion integra de prestaciones y gastos.

(B) Contrato de arrendamiento

Sobre los mismos terrenos por un plazo de treinta y seis meses a fin de permitir a EDZ, la

continuidad transitoria de su actividad en sus instalaciones actuales, de conformidad con

las previsiones del demolicién a que se encuentra obligada en virtud del contrato de

compraventa anteriormente indicado. El contrato de arrendamiento concluira el 18 de

agosto de 2009, habiendo ya transcurrido treinta meses del total de treinta y seis meses que

contempla como duracion.

(C) Situacion actual de la modificacion del planeamiento urbanistico

La modificacion del planeamiento urbanistico que presupone la venta de los terrenos y la
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condicion suspensiva a que se sujeta la operaciéon conlleva la necesaria modificacion del
Plan General de Ordenacion Urbana de Cartagena y la aprobaciéon del plan parcial
correspondiente. El proceso de redaccion y aprobacién del Plan Parcial podréa simultanearse
con el del Plan General sin que en ningtn caso pueda recaer aprobacién definitiva del Plan
Parcial sin que se haya aprobado definitivamente la Modificacién del Plan General. El 9 de
octubre de 2008 se present6 en el Ayuntamiento de Cartagena una Modificacion Puntual del
Plan General, que contempla un incremento de aproximadamente 140.000 m? sobre la
Modificaciéon presentada en enero de 2007, si bien la Sociedad no tiene ninguna certeza de
que esta peticion pueda resultar aceptada.

La Modificacién del Plan General ha superado hasta ahora los siguientes hitos:

(a) Convenio.

El pleno de la Corporacién Municipal de Cartagena, en su sesién del dia 31 de julio de 2006,
aprobo el texto del “Convenio Urbanistico para el desarrollo del sector Z y parte del area
CE-2 del Plan General Municipal de Ordenacion de Cartagena”. El &mbito del convenio esta
constituido por los terrenos de la factoria de ZINCSA y el objeto del mismo consistia en que
el suelo integre un sector de suelo urbanizable de uso residencial con un indice de
aprovechamiento de 0,55 m2/m?2.

Este aprovechamiento es inferior al contemplado por el contrato de compraventa (0,60
m2/m?), si bien deberd definirse de forma definitiva en la oportuna modificacion del
planeamiento urbanistico. De mantenerse este aprovechamiento y no resolverse el Acuerdo
de Venta, la edificabilidad se habria reducido a 317.350 m? frente a los 341.449,20 m? que
contempla el Acuerdo de Venta. Esta disminucién de 24.099 m? supondria, a razén de 398,20
€/m?, una disminucién del Acuerdo de Venta de 9.596.221 €, por lo que el precio percibido
seria 132.403.779 €, si no se ejercita la facultad de resolucién. (Ver 5.1.5.4. (A).(e)).

El convenio urbanistico expresa ademas que el acuerdo con los trabajadores de la sociedad
del dia 4 de Julio de 2006 es uno de sus fundamentos y que su validez y eficacia esta
supeditada al cumplimiento del mismo y de la presentacién al Ayuntamiento de Cartagena
de la documentacién que “acredite y garantice el traslado de la fabrica al Valle de
Escombreras o cualquier otro emplazamiento que de mutuo acuerdo se fije en el término
municipal”. La Sociedad entiende que con el Acuerdo alcanzado con SEPES, Entidad
Pablica Empresarial de Suelo se cumple esta condiciéon y asi se ha comunicado al
Ayuntamiento de Cartagena.

(b) Proyecto de Modificacion de Plan General.

Tras la conclusién del periodo de exposicién publica del Avance y dentro del plazo previsto
en el convenio, la propiedad presenté en enero de 2007 el correspondiente proyecto de
Modificacién Puntual del Plan General y el Documento de Inicio o Consulta de la
Evaluacién Ambiental Estratégica, si fuera necesario.

Segin lo expuesto hasta la fecha no se ha dado cumplimiento a la condicién
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correspondiente a la calificacién urbanistica contemplada en el Acuerdo de Venta.
(D) Situacion actual de la demolicion y descontaminacion de los terrenos

La liberacion de los terrenos en el plazo prescrito en el Acuerdo de Venta obliga a la
ejecucion de la demolicion de las instalaciones. Con fecha 2 de julio de 2008 se ha concedido
por el Ayuntamiento de Cartagena licencia para las obras de demolicién de las instalaciones
actuales de Torreciega. La demolicién esta concluida al 89,7% de la factoria, estando
pendiente el traslado de la planta de EXCINRES a Los Camachos y la demolicion de los
edificios de oficinas y el almacén, que se prevé que concluyan en el plazo de un mes desde la
fecha del presente Folleto.

Con fecha 13 de agosto de 2008, la Direccién General de Calidad Ambiental de la Region de
Murcia emitié informe favorable respecto al plan de descontaminaciéon del suelo en los
terrenos donde se encuentra actualmente la planta productiva de la Sociedad, siendo la
obtencion de este certificado requisito necesario para la ejecucion de las tareas de
descontaminacion que contempla el Acuerdo de Venta como obligaciéon del vendedor.
Dicho informe imponia también a la Sociedad la presentacion, en el plazo de un mes, de un
programa de actuaciones urgentes que debian acometerse para garantizar el nivel admisible
de riesgo en el emplazamiento en un horizonte temporal no superior a tres meses.
Adicionalmente, la Direccién General de Calidad Ambiental de la Region de Murcia
establece una serie de documentacién a aportar por la Sociedad para su aprobacion, asi
como determinadas condiciones necesarias a cumplir durante la ejecucion y desarrollo de
las actividades de descontaminacién.

El proyecto de descontaminacién contempla tres tipos de actuaciones: (i) el sellado de las
balsas; (ii) la construccién de un vertedero adicional para el alojamiento de residuos
peligrosos; y (iii) la inertizacion del suelo industrial que estaba en el entorno de las

instalaciones industriales.

Las dos primeras actuaciones estan contempladas en el proyecto de descontaminacion
visado e informado favorablemente el 13 de agosto de 2008, estando pendiente de la licencia
de ejecucion, que prevé el inminente comienzo de las obras. La tercera actuacion sera
consecuencia del estudio de caracterizaciéon y andlisis de riesgos que se estd ejecutando y
que prevé el comienzo de esta actividad a finales del mes de febrero. La Sociedad estima que
el programa de actividades de descontaminacién concluird antes de la fecha prevista de
finalizacién en el contrato de compraventa de los terrenos.

5.1.5.5. Acceso a nuevos terrenos en el Poligono de Los Camachos

El 20 de noviembre de 2007 se formaliz6 un Convenio que permitié a la Sociedad el acceso a
un terreno en el poligono industrial de Los Camachos, Cartagena (Murcia), para la ejecucion
de la nueva planta industrial que contempla su Plan de Viabilidad. El convenio con SEPES
permite la continuidad en la ejecucion de su Plan de Viabilidad y responde a las siguientes

premisas:
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i) SEPES se obliga a la futura constitucion de un derecho de superficie a favor de
Espafiola del Zinc (o de una sociedad controlada por ella) sobre cincuenta
hectareas de la zona denominada Camachos Oeste en Cartagena (Murcia), una
vez que se hayan aprobado los instrumentos urbanisticos necesarios para que el
terreno adquiera la condicion de solar, se hayan iniciado las obras de
urbanizacién y obtenida la correspondiente licencia de obras para la edificaciéon
de las instalaciones. Mientras se cumplen las condiciones que permitan suscribir
el derecho de superficie, SEPES cede la disponibilidad de los terrenos a la
Sociedad con el caridcter tan amplio como sea necesario, incluyendo su
ocupacién, para la tramitaciéon de los documentos de planeamiento, para la
ejecucion del proyecto de urbanizaciéon a los efectos de conseguir que los
terrenos adquieran la condicion de solar edificable de uso industrial y para la
obtencién de la correspondiente licencia de obras para la edificacion de la
instalaciones. Como contraprestacion por la concesién de estos compromisos, la
Sociedad abonara al SEPES un importe de 150.000 € anuales durante un plazo de
dos afios, prorrogable por otro mas (plazo en el que se debera obtener la licencia
de obras).

ii) Las caracteristicas del derecho de superficie a constituir son las siguientes:

a. Duracion. Treinta afios, que podran ser objeto de prorroga de mutuo acuerdo
por las partes por otro periodo de veinte afios, previa actualizaciéon del canon.

b. Objeto. La construccién de las instalaciones industriales.

c. Canon. Se fija en 750.000 € anuales que se actualizardn cada afio conforme al
Indice de Precios al Consumo.

d. Otras obligaciones. Obligacion de mantenimiento del ntiimero de puestos de
trabajos existentes a 31 de diciembre de 2006 (un total de 260) salvo acuerdo con
los trabajadores, y de la actividad industrial.

La Sociedad entiende que con el Acuerdo alcanzado con SEPES, Entidad Publica
Empresarial de Suelo, cumple la condicién incluida en el convenio urbanistico suscrito con
el Ayuntamiento de Cartagena el 4 de julio de 2006 de la presentacién de la documentacién
que “acredite y garantice el traslado de la fabrica al Valle de Escombreras o cualquier otro
emplazamiento que de mutuo acuerdo se fije en el término municipal” y asi se ha

comunicado al Ayuntamiento de Cartagena.

El 22 de agosto de 2008 la Sociedad ha obtenido Resolucién del Secretario General de la
Consejeria de Obras Publicas, Vivienda y Transporte de la Comunidad Auténoma de
Murcia, por la que se autorizan, en Suelo Urbanizable No Programado o Sin Sectorizar, la
implantacion de Instalaciones Industriales e I+D+I asociadas al zinc, siendo estos terrenos
sobre los que se tiene previsto formalizar el derecho de superficie, derivado del Convenio de
Colaboracién firmado el 20 de noviembre de 2007, entre SEPES, y la Sociedad.

Los Administradores consideran razonable que dado el grado de avance de los
procedimientos urbanisticos y medioambientales habido hasta la fecha en los terrenos de
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Torreciega y la celeridad experimentada en las gestiones administrativas para la
consecucion de las licencias de obra y actividad para obtener los permisos pertinentes para
implantar proximamente los nuevos proyectos en la “Ciudad del Zinc” en los terrenos
cedidos por el SEPES Los Camachos, la Sociedad podra exigir a la vendedora la parte del
precio pendiente de abono que contempla el Acuerdo de Venta, si bien no existe seguridad
en cuanto a su posible percepcién integra por los términos actuales del convenio urbanistico
en el Ayuntamiento de Cartagena.

5.1.5.6. Actividad productiva en las instalaciones actuales

Las tareas en las instalaciones actuales consisten exclusivamente en la demolicién y
descontaminacion de los suelos industriales, la construccion del vertedero de residuos
peligrosos y el sellado de las balsas. Dichas tareas deben concluir como muy tarde en agosto
de 2009, al concluir el contrato de arrendamiento que la Sociedad tiene suscrito con Quorum
Capital Investments, S.A.

En todo caso debe destacarse que desde la reanudacién de la actividad productiva tras la
paralizaciéon producida con ocasién del concurso de acreedores, lo que tuvo lugar en
noviembre de 2006, su continuidad se vio afectada por las dificultades que la Sociedad ha
experimentado para la obtencion y mantenimiento de financiacién suficiente para la compra
de materia prima a transformar en sus instalaciones, pues no se ha podido, en ningtn
momento, restablecer la financiacién por entidades de crédito del circulante de la Sociedad.

La compra de materia prima solo se ha podido llevar a cabo utilizando el importe obtenido
por la venta del terreno y percibido en agosto de 2006 y mediante préstamos sucesivos de
socios, por lo que la produccion ha sufrido notables variaciones mensuales que ponen de
manifiesto en el cuadro adjunto.

PRODUCCION DE LINGOTE

ACUM. ACUMULADO

NOV-06
MENSUAL  ANUAL MAY-08
NOV-06 [ 1173783 1173783 1.173,783

2006
DIC06 | 3263007 4436790 4.436,790
2007 ENE-07 | 2795811 2795811 7.232,601
FEB-07 | 1.671,079 4466890 8.903,680
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MAR-07 | 3492450  7.959,340 12.396,130
ABR07 | 3266339  11.225,679 15.662,249
MAY-07 | 629,042  11.854,721 16.291,511
JUN-07 | 1707463  13.562,184 17.998,974
JUL-07 | 642382  14.204,566 18.641,356
AGO-07 | 1493,009  15.697,575 20.134,365
SET-07 | 454,824 16152399 20.589,189
OCT-07 0,000 16.152,399 20.589,189
NOV-07 0,000 16.152,399 20.589,189
DIC-07 41,413 16.150,986 20.587,766
ENE-08 | 1591838 1501838 22.179,614
FEB-08 0,000 1591838 22.179,614
MAR-08 | 457,506 2,049,344 22,637,120
ABR-08 | 1739974 3789318 24.377,094

2008
MAY-08 0,000 3.789,318 24.377,094
JUN-08 | 1.832685 5600003 26.209,779
JUL-08 | 426,637 6.048,640 26.636,416
AGO-08 0,000 6.048 640 26.636,416

Debido a la paralizacién de la producciéon de la Sociedad, no se ofrecen datos posteriores a
agosto de 2008. Asimismo, tal y como se explica en el apartado 6.3, ante el retraso en la
ejecucion del calendario contemplado en el Plan de Viabilidad inicial, la Sociedad ha
considerado oportuno por razones de caracter técnico y organizativo la presentaciéon de un
expediente de regulacion de empleo que supone la suspension de los contratos de trabajo de
249 empleados (la totalidad de la plantilla) con inicio efectivo el 1 de enero de 2009 y
finalizacién el 30 de abril de 2009.

La marcha ordinaria de las operaciones al no disponer de una manera constante de
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suministro de materia prima afect6 al resultado de la Sociedad.

A este respecto hay que tener en cuenta que las instalaciones de la Sociedad en Torreciega
ya demolidas constituian una fabrica obsoleta para la obtenciéon del zinc, basada en
procedimientos manuales, de bajisima productividad e intensivos en mano de obra y altos
consumos eléctricos. Como consecuencia de todos estos factores la productividad era
bajisima. La fabrica no era flexible en su proceso inicial (horno de tostacion), lo que exigia
que solamente pudiera funcionar de una manera continua y a plena carga, impidiendo
racionalizar los demds procesos productivos y exigiendo la presencia continua de personal
en todas las unidades del circuito de produccioén, lo que afectaba notablemente a los costes

de produccién.

Por otra parte este tipo de alimentaciéon al horno de tostacion exigia un circulante muy
importante a la sociedad (una media de 17 millones de euros), consecuencia de los altos
precios de la materia prima. La dificultad de obtencién de circulante derivado del no
restablecimiento de su financiacion estable tras el proceso concursal mantuvo a la Sociedad
en una situacion de baja e intermitente actividad desde el 2006 con el consiguiente deterioro
de sus resultados.

En todo caso, la utilizaciéon de las instalaciones de Torreciega ha concluido pues estan
demolidas en su préctica totalidad (salvo la nave de aleaciones) y los terrenos que ocupan
deben ser desocupados y descontaminados en agosto de 2009. Para ello, la Sociedad, el 2 de
julio concluy6 el procesamiento en el horno de tostacion de las ultimas 7.200 Tm de
concentrados, y procedidé a las tareas de recuperacion de los metales existentes en los
circuitos de produccién, en los stocks de fangos y yesos, y en los 6xidos de zinc
provenientes de polvos de aceria, manteniéndose tan sélo la actividad de producir
aleaciones de zinc. La limitacion de las actividades a desarrollar supone, en consecuencia,
una limitacion a la posible percepcion de ingresos, aunque también una posible reduccién
de gastos por parte de la Sociedad.

En la actualidad, la actividad productiva en las instalaciones actuales ha concluido, ya que
las mismas estdn demolidas en su practica totalidad.

La Sociedad tiene previsto continuar con su actividad de producir aleaciones de zinc en la
nueva ubicacién de la “Ciudad del Zinc” en Los Camachos con el horno de polvos de zinc
de las instalaciones actuales de capacidad 750 Tm/mes a partir de junio de 2009 y con la
nueva inversiéon del Nuevo taller de Aleaciones a partir de enero de 2010, en cuya fecha se
prevé esté construida y operativa la planta de aleaciones del nuevo complejo de zinc (el cual
no estard totalmente operativo hasta el primer trimestre de 2011). La alimentacién de esta
planta se puede hacer mediante lingotes de zinc, chatarras de zinc, y otros metales como
aluminio, cobre, magnesio, etc.

La Sociedad considera que el nuevo taller de aleaciones podrd dar una ocupacién a 15
personas, la planta de EXCINRES a 55 personas, y la planta de paneles fotovoltaicos a 83.
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Los productos de aleaciones se dirigen a la industria manufacturera de gran consumo:
bolsos, herrajes, cinturones, juguetes, utensilios de cocina, decoracién, piezas del automovil,
manillas, etc. El mercado en Espafia es importante sobre todo en la regién de Levante,

Catalufa y con un mercado importantisimo en Italia.

La utilizacion del zinc en aleaciones es muy variada a nivel internacional, ya que interviene
el zinc unido a otros metales como el aluminio, el cobre, el plomo, etc. Cabe destacar la
aleaciéon denominada Zamac, a base de zinc aluminio y cobre, cuyo uso estd muy extendido
en pequefias piezas auxiliares de industria como la de muebles (tiradores, cerraduras, etc.),
en la confeccién (botones, fornituras, etc.), marroquinerias (recuerdos, souvenir, etc.),
juguetes, y la mas importante la de automocién (todo tipo de piezas, carburadores, eleva
lunas, soportes mecanicos, inyeccién combustible, etc.).

El mercado nacional demanda anualmente 38.000 Tm. de aleaciones de zinc con aluminio,
cobre y magnesio denominadas Zamac-5 y Zamac-3. A nivel europeo la demanda se cifra en
198.000 Tm., siendo Italia, Francia, Alemania y U.K. los de mayor consumo. Espafiola del
Zinc vendi6 5.000 Tm de Zamac para el afio 2008. en las viejas instalaciones de Torreciega y
para las nuevas instalaciones en el Poligono de Los Camachos calcula poder disponer de
6.000 Tm. para el 2009 y 25.000 Tm. para el 2010, que serdn vendidas en mercado nacional.
La rentabilidad de este producto es aproximadamente un 35% mas alta que el zinc sin alear,
gracias al valor afadido con la que se comercializa el Zamac. Las previsiones de crecimiento
en el consumo de este metal aleado son paralelas y proporcionales a las del zinc sin alear.
Para las economias occidentales se cifra en el 3,4% para el afio 2009 y para el 2010 rozara el
4,6%, de acuerdo con las previsiones de Brook Hunt.

El diferencial o prima que se paga en aleaciones sobre el precio del lingote de zinc oscila
entre 250 y 400 euros por Tm. El personal necesario para esta actividad es del orden de 15
personas, y las producciones estimadas, en el periodo 2009 a 2010, podrian llegar a suponer
unos ingresos de aproximadamente 50 millones de € con un EBITDA de 7 millones de Euros
(cifras no auditadas).

5.1.5.7. El proyecto de la nueva factoria que contempla el Plan de Viabilidad.

El Plan de Viabilidad de la Sociedad descansa en la continuacién de la actividad en una
nueva factoria moderna de alta tecnologia, basada en el tratamiento de 6xidos de zinc,
mediante la aplicaciéon de la tecnologia propia RECOX. A estos efectos, el Consejo de
Administracién en su reunién de 5 de febrero de 2009 ha aprobado el Plan de Negocio
correspondiente.

En la vertiente técnica, la Sociedad ha analizado, a partir de la experiencia de mas de
cincuenta afios de actividad en la produccién de zinc a partir de concentrados, y de la
extraccion de 6xidos mediante el desarrollo de las tecnologias propias EXCINRES (1987) y
RECOX, (2006), la idoneidad de la inversion en una nueva planta de tratamiento de 6xidos,
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que permita tratar 120.000 Tm de 6xidos, con una producciéon neta de 50.000 Tm de zinc
metal afio.

El proceso ha sido discutido con las principales tecnologias mundiales de refino de zinc y la
planta se disefiara de acuerdo con el esquema que se reproduce a continuacion, en el que se
utiliza el sistema de extracciéon de zinc contenido en 6xidos frente al tradicional de tostacion

de blendas (zinc contenido en sulfuros).

Tal y como se describe en el apartado 13.2. del presente Documento de Registro, Deloitte,
S.L. ha emitido un Informe Especial sobre Informacion Financiera Prospectiva relativo al
Plan de Viabilidad elaborado por el Consejo de Administraciéon de la Sociedad. En dicho
Informe, Deloitte, S.L. indica que podrian producirse diferencias entre los resultados
presupuestados y los reales, ya que la informacion proyectada en el mismo puede verse
afectada por acontecimientos no previstos debido a (i) la propia naturaleza prospectiva de la
Previsién basada en asunciones e hipétesis de futuro fundamentadas en un escenario de
abandono de la fabrica actual y la construccion de nuevas instalaciones con un proceso
productivo novedoso, (ii) la actual situacién de inactividad productiva e incertidumbre
futura de la Sociedad, y (iii) por el caracter incierto que tiene cualquier informacién basada
en expectativas futuras.

Las previsiones de la Sociedad han sido confirmadas por OUTOTEC, que durante el mes de
agosto de 2008 ha realizado las pruebas en continuo en sus instalaciones (Finlandia). Asi,
OUTOTEC mediante carta dirigida a la Sociedad el 24 de noviembre de 2008, ha indicado
que ningun riesgo tecnoldgico se habia detectado al haber sido exitosamente testadas las

pruebas.

Asimismo, la Sociedad ha analizado los productos que més valor afadido dan a las
fabricaciones obtenidas a partir del zinc, y apuesta por continuar en la cadena de valor del
zinc, mediante la produccién de aleaciones de alto valor asi como en la aplicacién del
lingote de zinc en tareas de galvanizacion y modelado de piezas para las industrias de

grandes series.

La patente de Espafiola del Zinc para la extraccion del zinc a partir de 6xidos de zinc,
representa una contribucion al desarrollo sostenible y a la mejora del medioambiente. Al
mismo tiempo, como fruto de la investigacién y del desarrollo tecnolégico de Espafiola del
Zinc, la Sociedad esta en condiciones de exportar esta tecnologia RECOX a otros paises que
resolverdn los problemas provocados por residuos con contenidos de metales pesados.

Consecuentemente, la Sociedad ha terminado de definir la nueva planta de tratamiento de
oxidos de zinc, de capacidad anual de produccién de 50.000 Tm de zinc metal, con las
principales tecnologias mundiales del sector, confirmando la inversion necesaria prevista en
el Plan de Viabilidad (125 millones de euros) para tratar los 6xidos de zinc contenidos en los
polvos de aceria.
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En la composicién del precio (materia prima, electricidad y mano de obra), la materia prima
tiene mayor peso (entre 60 y 80%), estando en la fabrica nueva optimizados los otros costes
relativos al personal y al consumo eléctrico.

Esta situacién ha de permitir a la Sociedad una mejor posicién con relaciéon a las alteraciones
del coste de las materias primas convencionales, consiguiendo ratios de rentabilidad que se
esperan superiores al de las plantas tradicionales.

Finalmente, la intencién de Espafiola del Zinc es continuar aumentando su capacidad de
produccién con la realizacion posterior de una segunda fase, para alcanzar una produccién
de 100.000 Tm de zinc anuales, consistente en construir una planta tradicional con horno de
tostacion de una capacidad también de 50.000 a 60.000 Tm, de tal forma que de la tostaciéon
de la blenda (sulfuros de zinc) se pueda producir en el complejo industrial 4cido sulfarico,
mediante la recogida de los gases de escape de SO, del horno de tostacién y vapor, que son
dos elementos necesarios en todo el proceso de produccién de zinc. Esta fase 2 no esta
contemplada actualmente en el Plan de Inversiones aprobada por el Consejo de
Administracion.

En la planta de la fase 1, (tratamiento solamente de 6xidos), el acido sulftrico se adquirira
en el exterior y el vapor se produce en una caldera auxiliar que va incluido en el proyecto de
dicha fase 1.

El estado actual en que se encuentran los procesos de financiacién y de autorizaciones

administrativas es el que se describe a continuacién.

Se han presentado en las administraciones correspondientes los proyectos de modificacion
urbanistica, la memoria resumen del proyecto (incluye fases 1 y 2 de planta de 6xidos y
planta convencional de tostacién), y se ha solicitado la incoacién del estudio de impacto
ambiental con el fin de que el proyecto se tramite como proyecto de interés social lo que
permita acortar los plazos de obtencién de la licencia de actividad y la licencia de obras.

El programa prevé el cierre del contrato con la tecnologia y empresas constructoras, en
estado muy avanzado, habiendo concluido las negociaciones para el desarrollo del paquete
tecnologico, y estando previsto proponer la adjudicacion e inicio del proyecto tan pronto se
ejecute la ampliacion de capital. El proyecto tiene una duracién de veintiséis meses de los
cuales, siete meses corresponden al desarrollo de la Ingenieria Bésica, cuatro meses para la
conclusién de la Ingenieria de detalle y quince meses para las fases de construccion y
montaje, estando prevista la conclusién del proyecto en el primer trimestre de 2011 (véase
apartado 12.2 del Documento de Registro). La inversion prevista y la financiacién para este

proyecto se describen en el apartado 5.2.2 del Documento de Registro.
El nuevo Taller de Aleaciones-Fusion estd en fase avanzada para su contratacion, teniendo

una inversioén prevista de 5 millones de Euros (incluidos en la inversion global del Plan de
Viabilidad), y el plazo de su ejecucion se estima entre 8-9 meses.
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El cumplimiento del Plan de Viabilidad depende de los siguientes factores:

- Construccion de la Nueva Planta. La obtenciéon de las autorizaciones
administrativas para que los terrenos adquieran la calificacién de uso industrial,
supuso la concesion de las licencias de actividad y de obras para la ejecucion del
proyecto. La Sociedad tiene avanzada la negociacion con las tecnologias del
proyecto de construccién. Las inversiones previstas ascienden a 150,5 millones
de Euros dedicadas a las inversiones en los procesos del zinc, asi como una
planta de fabricacién de paneles fotovoltaicos, segtin se describe en el apartado
5.2.2 (B).

- La ejecucion del Acuerdo de Venta y la obtencion de los 142 millones de euros
previstos, lo que supone el cumplimiento, todavia no realizado, de las
condiciones suspensivas e incertidumbres a que se ha hecho referencia en

apartados anteriores.

- La ampliacién de capital en curso.

El transito de unas instalaciones que se abordan a unas nuevas a construir (Los Camachos)
determina que la gestion de la sociedad se centre en este proceso. Como principales
actividades se pueden indicar:

(A) La gestion de la planta de Torreciega

Las actividades en Torreciega estan dirigidas a concluir la demolicion y descontaminacién
de los terrenos de Torreciega para obtener el certificado de compatibilidad de uso
residencial mediante la correspondiente modificacién urbanistica prevista en el Acuerdo de

Venta.

Las siguientes actividades estan coordinadas por el anterior director de fabrica en
dependencia directa del Consejero Delegado, estando apoyado por un servicio experto en la

tramitaciéon administrativa de proyectos de modificacién urbanistica:

- el proyecto de desmantelamiento ha sido ejecutado con personal propio de la
plantilla de EDZ, seleccionando los equipos a recuperar (transformadores, motores,
bombas, vélvulas, etc.), asi como el achatarramiento del resto de los elementos y
equipos de las diferentes unidades productivas de la planta actual. Dichas labores

de desmantelamiento han sido concluidas.

- el proyecto de demolicion estd siendo ejecutado por una empresa experta y
homologada en las tareas propias de la demoliciéon y tratamiento de elementos
contaminantes como los techos de amianto, calorifugado y otros equipos sujetos a
tratamientos especiales en la catalogacion de residuos industriales. Este proceso esta
finalizado al 89,7% y su conclusion esta prevista tan pronto se ejecute la ampliacién
de capital, en espera del traslado de la planta de EXCINRES y el desalojo de los
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almacenes y oficinas.

el proyecto de descontaminacién, informado favorablemente el 13 de agosto de 2008,
del cual se ha presentado el proyecto de ejecucion y se estd desarrollando la
caracterizacion para poder iniciar a finales de febrero la inertizacién del suelo
industrial. Asimismo, se han solicitado las licencias de construccién del vertedero
para los residuos peligrosos, contenido en el citado proyecto de descontaminacién
visado, asi como el sellado de las balsas. Las tareas de descontaminacion esta
previsto finalizarlas en julio de 2009.

La inversion prevista y la financiacién para estas actividades se describen en el apartado

522

(B) La gestion del desarrollo de la “Ciudad del Zinc” en el poligono industrial de Los

Camachos

La Sociedad prevé que se finalicen las siguientes actividades:

Urbanizacién y conexién de Servicios Generales. Se ha presentado el proyecto

especial y estd en tramitacion administrativa, que se prevé se autorice en marzo del
afo 2009. Una vez obtenida la autorizacion, se iniciaria con el proyecto de vallado de
la parcela en marzo de 2009. Se prevé que pueda finalizar completamente cuando
termine la construccién de la planta de RECOX;

Inicio de la construccién de la planta de paneles fotovoltaicos. Se presentara el

proyecto para la obtencion de licencias de construccion a finales de febrero 2009. El
proyecto de construccion se iniciaria en el mes de mayo de 2009 y finalizaria en abril
de 2010;

Inicio de la construccién de un nuevo taller de aleaciones de zinc. Se esta ejecutando

la ingenieria para presentar la solicitud de licencia de construccién de la obra civil a
primeros de marzo de 2009, asi como el plan de evaluacién ambiental. Se ha cerrado
con Ingenium Gmbh la negociacion para la firma del contrato de ingenieria del taller,
lo cual se acredita mediante carta dirigida a la Sociedad en fecha 13 de octubre de
2008 en la que se detalla que la prestaciéon de los citados servicios de ingenieria
comprendera la gestion y control del proyecto; la ingenieria de proceso, mecanica,
de tuberias, de obra civil y estructura mecanica, eléctrica, de instrumentacion; y las
compras. Se espera que estas negociaciones finalicen en el presente mes de febrero
de 2009 para cumplir con el objetivo de que entre en operacion a finales del afio
20009.

Traslado de la planta de EXCINRES para poder comenzar las operaciones en el mes

de julio de 2010. Se ha cerrado con Ingenium Gmbh la negociacion para el traslado

de las instalaciones de Excinres a Los Camachos, tal y como consta en la carta
dirigida a la Sociedad en fecha 13 de octubre de 2008, comprendiendo los mismos
servicios citados en el apartado previo relativo al nuevo taller de aleaciones de zinc.
Esta prevista su finalizacion en el mes de marzo de 2009. De esta planta se han
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recibido ya los equipos mas importantes, tales como los filtros y transformadores.
Esta planta comenzard su operaciéon, después de realizar el montaje en Los
Camachos.

- Traslado vy montaje del taller de aleaciones de la planta actual al Poligono de Los

Camachos. Las operaciones de producciéon de aleaciones se prevé que estén
acabadas en el mes de junio del 2009 con una capacidad de 700 Tm/mes.

- Conclusién del contrato para la ingenieria bésica para el proyvecto RECOX de 50.000

Tm/afio. Estd previsto para el momento en que se encuentre disponible el importe
de ampliaciéon de capital que es objeto del presente Folleto. Se han concluido las
negociaciones con las Ingenierias. La duracién de la ingenieria basica seria de siete
meses, la conclusién de la ingenieria de detalle cuatro meses mads, y la construccién
y el montaje se realizarfan en quince meses. La entrada en operacion se prevé para

finales del primer trimestre de 2011.

La organizaciéon ha previsto un Director Jefe del Proyecto centrado exclusivamente en la
ejecucion y construccién de la nueva planta de zinc y de paneles fotovoltaicos, y que estara
al frente de un equipo multidisciplinar de servicios mecénicos, eléctricos, instrumentacion,
control y obra civil, asistidos de consulting alemédn Ingenium.

En cuanto a los avances para la financiacién del proyecto se han mantenido reuniones con el
ICO para verificar la disponibilidad de fondos, asi como su disposicién en participar en el
sindicato de bancos financiadores del proyecto y se esta negociando la solicitud de la misma,
en base a los planes de viabilidad que la Sociedad ha elaborado.

También se han solicitado subvenciones para el proyecto, especialmente relativas a los
incentivos regionales. La Sociedad confia en obtener al menos el 20% (30 millones de Euros)
de la inversioén, si bien la solicitud ha contemplado el 30% (45 millones de Euros) de acuerdo
con el INFO de la Comunidad Autonoma de la Regién de Murcia.

En relacién con la actividad en Los Camachos, se han obtenido los expedientes de
modificacién de uso de los terrenos, mediante proyectos de “interés social” con objeto de
acortar los tiempos de recalificacién urbanistica, asi como las licencias de actividad y de
obra, por lo que, una vez superada la fase de ingenierfa, pueden iniciarse las obras de
urbanismo y cimentaciones y obra civil. Esta tarea estard complementada con Ia
colaboracién de una empresa experta en la tramitacion administrativa.

La Sociedad estd coordinando el proyecto de definiciones y autorizaciones
medioambientales de las plantas de zinc y fotovoltaicos.

Asimismo, la Sociedad ha pactado con los trabajadores la movilidad funcional de tal forma
que el mayor nimero de personas de la plantilla trabaje en las tareas de montaje y puesta en
marcha de las nuevas instalaciones, asi como en el aprendizaje y formacién en los nuevos

procesos.
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5.2 Inversiones

521 Descripcion, (incluida la cantidad) de las principales inversiones de la Sociedad

por cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacidon financiera histdrica v
hasta la fecha del Folleto.

Como consecuencia de la profunda crisis estructural de la compaiiia, se hizo necesaria la
elaboraciéon de un Plan de Viabilidad por parte del equipo directivo que tuviese como fin
superar la critica situacion que tuvo su origen en el acuerdo del Consejo de Administracion
de 27 de enero de 2005 de solicitud de declaracién judicial de concurso voluntario y que
conllevé la suspension de la cotizaciéon desde la misma fecha.

El citado Plan de Viabilidad impulsaba un conjunto de actuaciones a corto y medio plazo,
entre las que se encontraban unas inversiones minimas necesarias y pretendia reposicionar
a la Sociedad de manera competitiva dentro de la industria, afianzando su existencia de

manera permanente.

En este marco, se llevé a cabo un proceso publico de venta de los terrenos donde la Sociedad
desarrollaba su actividad productiva, tal y como se describe en el Factor de Riesgo 4.6.

La Sociedad recibi6 tres ofertas durante el proceso de venta de los citados terrenos y
finalmente se decidié hacer efectiva la correspondiente a Quérum Capital Partners, S.L.
mediante la suscripcion de un acuerdo el 2 de junio de 2006 por el que se ofrecia un precio
de 142 millones de euros por los terrenos. Simultdneamente a la venta (18 de agosto de 2006)
se formaliz6 un contrato de arrendamiento de los mismos terrenos a Espafiola del Zinc
durante un plazo de treinta y seis meses que permitiese la ejecucion posterior de las tareas
de descontaminacién y demolicién a que la Sociedad se encontraba obligada, asi como la
reanudacion de la actividad productiva transitoriamente, que se reanudé en los primeros
dias del mes de noviembre de 2006, llevando a cabo ciertas inversiones orientadas a
incrementar la productividad y el mantenimiento de los estdndares medioambientales,
entre las que se puede mencionar la adquisicién de un nuevo transformador por un precio
de 1.121 miles de Euros adquirido a la sociedad AREVA, asi como un filtro de bandas a la
sociedad RPA Process Technologies por 960 miles de Euros.

522 Informacion sobre las principales inversiones futuras del emisor sobre las cuales

sus Organos de gestién hayan adoptado yva compromisos firmes.

El Plan de Viabilidad de la Sociedad prevé que la actividad productiva se desarrolle en la
nueva fébrica a construir en los terrenos propiedad de SEPES en el poligono de Los
Camachos (Cartagena), respecto a los que la Sociedad dispone de un acuerdo que le ha de
permitir ser titular de un derecho real de superficie (y en su caso una opcion de compra).

La nueva fabrica permitira una producciéon de 50.000 Tm de lingotes y aleaciones de zinc a
partir de la extraccion del zinc contenido en los 6xidos de zinc provenientes de los “Polvos
de Aceria” mediante el proceso RECOX (EXCINRES) propio desarrollado por Espafola del
Zinc. Segun las previsiones de la Sociedad, el proyecto de ingenieria y construccién
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comenzara una vez ejecutada la ampliacién de capital. La duracion de la ingenieria bésica
seria de siete meses, la ingenieria de detalle se realizaria entre los cuatro y seis meses
siguientes, y la construccion y el montaje en quince meses. El periodo total de ejecucion del
proyecto seria de veintiséis meses. La planta industrial para producir lingotes de zinc estara
operativa a finales del primer trimestre de 2011.

El nuevo taller de aleaciones de zinc en Los Camachos con capacidad para producir 2.000
Tm/mes estard operativo a finales del afio 2009. La ingenieria, que ya esta negociada con
Ingenium, se iniciarfa cuando se encuentre disponible el importe de la presente ampliacion
de capital, y la construccién estaria finalizada a final de 2009, comenzando las operaciones
en el inicio de 2010. Se ha cerrado con Ingenium Gmbh la negociacion para la firma del
contrato de ingenieria del taller, tal y como se describe en el apartado 5.1.5.7 (B) del

Documento de Registro.

El traslado de la planta de aleaciones de capacidad 700 Tm/mes puede ser llevado a cabo
cuando se encuentre disponible el importe de la presente ampliaciéon de capital, y la planta
estard operativa en Los Camachos en el mes de junio de 2009. Se ha cerrado con Ingenium
Gmbh la negociacion para el traslado de las instalaciones de Excinres a Los Camachos, tal y
como se describe en el apartado 5.1.5.7 (B) del Documento de Registro.

Igualmente, el Plan de Viabilidad contempla una diversificaciéon industrial mediante la
construccion de instalaciones para la fabricaciéon de paneles fotovoltaicos de tecnologia Thin
Film de capacidad 6 MW afio, que estaria operativa en el mes de abril de 2010. Esta previsto
el inicio de las obras en mayo de 2009, y podrian finalizarse en un plazo aproximado de 10

meses.

El Plan de Viabilidad contempla unas inversiones de 150,5 millones de euros,
aproximadamente, unos costes para el pago de la deuda concursal de 22 millones de euros y
unos gastos de recalificacion, traslado a la nueva planta y descontaminacién y demolicién
de la planta actual de 26 millones de euros, aproximadamente, sin incluir la industria

fotovoltaica.

Los recursos para financiar las inversiones se considera han de proceder de la ampliacién de
capital acordada en la junta general ordinaria de 2007, por 28 millones de euros, de la
obtencion del total precio previsto en el Acuerdo de Venta, 91 millones de euros,
subvenciones a percibir previstas en 30 millones de euros y financiacién ajena
complementaria, tal y como se describe en el apartado 10.5 del presente Documento de

Registro.

Las solicitudes de las subvenciones han sido presentadas oficialmente el 31 de octubre de
2008 y la inspecciéon de no haber iniciado las inversiones a los proyectos para los que se
solicita la subvencién ha sido realizada el dia 6 de noviembre de 2008 para la Planta de
6xidos de zinc RECOX, el 14 de noviembre de 2008 para la planta de EXCINRES y el 25 de

noviembre de 2008 para la planta de paneles fotovoltaicos.
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Las inversiones y asunciones previstas por los Administradores relacionadas con la
construccion y puesta en marcha de la nueva instalacién industrial se describen en el
apartado 13 del presente Documento de Registro.

Se incluye a continuacién se incluye una descripcion de las inversiones futuras de la
Sociedad relativas a la nueva fdbrica para la obtencion del zinc y el proyecto de
diversificacion:

(A) Nueva fabrica para la obtencion del zinc

La nueva factoria esta basada en la construcciéon de médulos de 50.000 Tm de capacidad de
producciéon anual aproximadamente, en base a la extraccion de o6xidos de zinc,
procedimiento que comenz6 a operar bajo la patente propia de EXCINRES en el afio 1987, y
que hoy ha mejorado con la patente RECOX.

La nueva fabrica utilizarda como materia prima los 6xidos de zinc provenientes de los

“Polvos de Aceria”, con concentraciones en Zn del orden de los 40%.

El proceso (tal y como se detalla en el grafico descriptivo del apartado 6.1.1) se desarrolla en
las siguientes fases:

a) Proceso de Extraccion y Lixiviacion, en el cual mediante el proceso de invencién propia
RECOX elimina el Flaor y Cloro que acompaiia a los Oxidos de Zn provenientes de los
“Polvos de Aceria”.

b) Proceso de Electrolisis, con una capacidad de producciéon de 50.000 Tm de zinc anual
(ampliable en segunda fase a 100.000 Tm).

c) Proceso de Fusién para la obtenciéon de 50.000 Tm de lingotes de Zn (ampliable en
segunda fase a 100.000 Tm).

d) Proceso de Aleaciones para la obtencién de 25.000 Tm de aleaciones de Aluminio y
Cobre.

e) Caldera de vapor.

f) Tanques de stockage de &cido sulftrico y otros reactivos.

La inversién prevista en el Plan de Viabilidad es de 150,5 millones de euros y el proyecto
esta definido con las tecnologias expertas en la materia. El proyecto tiene un programa de
ejecucion global de 26 meses.

El Taller de Aleaciones esta previsto construirlo en 9 meses para mantener activa la
producciéon de aleaciones como se ha explicado anteriormente, ya que la materia prima que
usa son lingotes y chatarras de zinc, que es posible adquirir en el mercado. El Plan de
Viabilidad contempla mantener la actividad durante el afio 2009, produciendo 750 Tm/mes
de aleaciones de zinc desde el mes de junio de 2009 en las instalaciones actuales trasladadas
a Los Camachos. En el afio 2010, con los medios actuales de Torreciega con la entrada en

funcionamiento a principios de ese afio del nuevo taller de aleaciones, la produccion seria

72



de 2.000 Tm/mes. En la planta modificada de EXCINRES, que estaria operativa al inicio del
segundo semestre de 2010, la produccion seria de 1.000 Tm/mes lingotes de zinc, que se
utilizarfan exclusivamente para hacer aleaciones, disminuyendo asi la compra temporal de
lingotes para este cometido.

La financiaciéon estd previsto realizarla mediante la aportacion de un 30% con fondos
propios que seran obtenidos a través de la ampliacién de capital y de la venta de los terrenos
de Torreciega, un 20% mediante subvenciones y el 50% restante con financiacién ajena. Es
decir la inversion seria cubierta con 45 millones de Fondos Propios (ampliacién de capital 28
millones de euros y 23 millones de euros de residual de la venta de los terrenos), 30 millones

de subvenciones y 75 millones de financiacion ajena.
(B) Proyecto de diversificacion

El Plan de Viabilidad adicionalmente contempla acometer procesos de diversificacion
industrial entre los que se encuentra el siguiente:

Industria fotovoltaica

Espafiola del Zinc ha tomado la decision de fabricar paneles fotovoltaicos de tecnologia
Thin Film, cuyos costes son competitivos en el nuevo y actual marco tarifario para la
producciéon de energia eléctrica mediante estas instalaciones.

Por ello, la Sociedad ha firmado un acuerdo de intenciones con la tecn6loga americana Solar
Thin Film para la creacion de una sociedad. La sociedad americana aportara la tecnologia y
la venta de la maquinaria, y ademas serdn accionistas con el 20% de la sociedad que se va a
formar. La participacion de Espafiola del Zinc sera del 51% como minimo; estando previsto,
sin que a fecha de este Folleto se haya firmado ningtin compromiso en firme al respecto, que
el resto del accionariado esté repartido con otras dos sociedades espafiolas que participan

con el 29% en total.

La Sociedad americana con la que se ha firmado el acuerdo es fabricante de la maquinaria
para producir paneles fotovoltaicos de tecnologia Thin Film, por lo que serd Ia

suministradora de la misma.

El acuerdo contempla una inversién de 13,6 millones de euros y un plazo de ejecucién de
10-12 meses desde la obtencién de la licencia de obras, estando prevista la constituciéon de la
sociedad cuando se encuentre disponible el importe de la presente ampliacion de capital, y

la entrada en operacién de la planta en el mes de abril de 2010.

La sociedad de la planta de paneles fotovoltaicos generara 83 puestos de trabajo.
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El capital previsto para esta filial es de 4 millones de euros, que sera financiado mediante
subvenciones, (desde una cifra minima de 2,3 millones de euros hasta un maximo de 4

millones de euros), y mediante financiacién ajena.

Se ha terminado el disefio de la fabrica y se presentara en la segunda quincena de febrero el
proyecto de construccién en el Ayuntamiento de Cartagena para la solicitud de la licencia
de obras, que ocupara una superficie cubierta de 4.000 m? en una parcela de 15.000 m? en el

poligono industrial de Los Camachos.

EDZ ha asumido la responsabilidad de mantener los puestos de trabajo que la sociedad
tenia en diciembre de 2006, por ello ha iniciado una serie de negociaciones que permitan, de
acuerdo con las condiciones impuestas en la concesion de los terrenos, implantar
actividades industriales en la cadena de valor del zinc en coinversiones con otras empresas,
asi como la construccién de una fabrica de paneles fotovoltaicos de tecnologia THIN FILM
de capacidad 6 MW anuales.

Las inversiones anteriormente explicadas se describen en el apartado 13.1 C) del presente
Documento de Registro.

6 DESCRIPCION DE ESPANOLA DE ZINC

6.1 Actividades principales de la Sociedad

6.1.1 Descripcion v factores clave relativos al caricter de las operaciones de la

Sociedad v de sus principales actividades, declarando las principales categorias

de productos vendidos v/o servicios prestados en cada ejercicio durante el

periodo cubierto por la informacién financiera histdrica.

La actividad de Espafiola de Zinc, S.A. se ha centrado, mientras no se pongan en marcha las
inversiones en actividades adicionales descritas en el apartado 5.2.2 (B), de forma exclusiva
en la produccién y venta de zinc metélico, aleaciones de zinc y subproductos (cementos
metélicos, acido sulftirico, espumas, etc.), siendo junto a Asturiana de Zinc las tnicas
productoras de zinc en Espafa. Esta actividad se desarrollaba en sus instalaciones de
Torreciega, (Cartagena, Murcia) ya demolidas y se continuard en la nueva factoria que prevé
construir en el Poligono de los Camachos (Cartagena, Murcia), tal y como se ha descrito en
el apartado 4.4.

A continuacioén se describe la participacion de Espafiola del Zinc en las diferentes lineas de
la actividad.

I Produccién y venta de zinc metalico
I.1. El mercado del zinc metalico. Caracteristicas principales

Las principales caracteristicas del mercado del zinc metdlico, actividad principal de
Espafiola del Zinc, son las siguientes:
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A. Elevada ciclicidad de su demanda.

El zinc es un metal que, por sus caracteristicas (dureza, ductibilidad y resistencia a la
corrosion), dispone de numerosas aplicaciones industriales como materia prima en
diferentes procesos productivos, fundamentalmente de los sectores de construccion,

automocion, electrodomésticos, bienes de equipo y quimico.

El zinc es ademds un producto reciclable; en la actualidad alrededor del 7 % del zinc
consumido proviene de zinc reciclado, una proporcién que aumenta cada ano. Existen
varias técnicas que permiten el reciclado del zinc para producir un zinc con iguales

caracteristicas que el zinc primario (que es el obtenido a partir del mineral de zinc).

Por otra parte, se trata de un oligoelemento esencial para la salud humana (no solo por
diversas aplicaciones en cosmética y medicina, como bronceadores, cremas antisépticas,
vendajes) sino como elemento esencial para el correcto funcionamiento del sistema curativo
y protector del organismo, en los procesos digestivos, reproductor, respiratorio, control de
la diabetes, el olfato etc. El zinc es ademads usado en la alimentacién de animales y plantas.

Dentro del mercado del zinc metalico se distingue entre los usos primarios, que se refieren
principalmente a la forma en que el zinc se presenta, y los usos finales, que son los sectores a
los que se dirige el producto final.

Los principales usos primarios, junto a sus aplicaciones (usos finales), serian los siguientes:

a) Galvanizaciéon del acero. Este es el proceso por el que el zinc es unido
metaltrgicamente al acero para darle un mayor grado de dureza y de
proteccion contra la corrosion. El acero galvanizado es usado en cualquier
circunstancia en el que la corrosion es una amenaza para el acero. El acero
galvanizado se emplea fundamentalmente en el sector de la edificaciéon
(tejados, decoracién construccion naval, aerondutica, energia y en general en
cualquier estructura metdlica como protector frente a la corrosion
atmosférica y de otro agentes (agua, temperatura, etc.).

b) Produccién de latén mediante su aleacién con cobre. El laton tiene multiples
aplicaciones, destacando de la fabricacién de materiales de construccion
(griferia, tuberias, pomos, etc.), elementos de precisién en automocion,
equipos de comunicaciones y electrénica.

Q) Fabricacion de piezas moldeadas por inyeccién en caliente mediante su
aleacion con aluminio, cobre y magnesio. El principal demandante de dicho
moldes es el sector automovilistico, pero también las aplicaciones

domésticas, jugueterias, componentes eléctricos, etc.
d) Empleo de productos trabajados de zinc (hilo de zinc, &nodos, catodos) en el

sector constructor (cubierta de tejados y fachadas, desagties), construccion
naval, jugueteria, sector eléctrico y electrénico (baterias).
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e) Utilizacion de oxido de zinc y polvo de zinc en el sector quimico) para la
produccion de neumédticos, pinturas, fertilizantes, cauchos), el sector
ceramico y el sector farmacéutico y de cosmética.

Respecto a la forma en que se comercializa el zinc podemos distinguir respecto de su venta
directa (que se presenta como lingotes o moldes, ya sean de zinc puro o de aleaciones) y los
productos transformados (polvo y 6xido de zinc, zinc laminado, hilos de zinc etc.).

La distribucién del consumo de zinc en el afio 2007 por usos primarios es la siguiente:

% DEL TOTAL
Galvanizacién 53
Laton 16
Aleaciones 13

Oxido y polvo de zinc 7

Productos semielaborados 7

Productos quimicos 2
Otras 2
TOTAL 100

Fuente: International Lead and Zinc Study Group
1996 (en adelante ILZSG)
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Respecto de los usos finales (afio 2007) podemos desglosarlos en:

% sobre total

Construccion 40
Infraestructuras publicas 15
Aplicaciones industriales, 10

comerciales y maquinaria
Transporte 25

Bienes de consumo, 10
baterias y otros

TOTAL 100

(Fuente: Outokumpu Oy, ILZSG)

Como puede observarse, las aplicaciones del zinc metal se concentran en sectores de la
economia (industria automovilistica, construccion, bienes de equipo y quimico) fuertemente
expuestos a la evolucién econémica general, lo que dota de una elevada ciclicidad a su

consumao.

B.- Divisién de la oferta en las actividades minera y metaltrgica, entre las que existe un
elevado grado de integracion.

El zinc en forma de metal no se encuentra en la naturaleza en su estado puro, sino mezclado
con otros elementos (plomo, hierro, oxigeno, carbono, silicio y azufre). Ello hace necesario
tratar de forma industrial la materia prima para obtener el zinc metal, empleandose
generalmente una tecnologia electrolitica (el 85% del zinc metal producido en el mundo lo
es través de electrolisis), a partir de los minerales enriquecidos (“Concentrados” y formas
oxidadas).

El mineral extraido de la mina necesita ser separado en sus distintos componentes. El
minero procede para ello a la concentracion del mineral obteniendo, normalmente galena
(sulfuro de plomo) y la blenda (sulfuro de zinc). La blenda, también conocida como
concentrado de zinc, es la materia prima que servird a fundidores y refinadores para
elaborar el zinc metalico.

Para ello, el concentrado de zinc se somete a un proceso inicial destinado a la obtencién de
sulfato de zinc, que es el producto intermedio susceptible de ser tratado mediante
electrolisis. Este proceso consiste en la tostacion del concentrado de zinc (transformandose
el sulfuro de zinc contenido en 6xido de zinc (“Calcina”) y el azufre en Acido Sulftrico), y
en su posterior lixiviacién y purificacién de las que resulta el sulfato de zinc (“electrolito”).
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Finalmente, el sulfato de zinc es sometido a electrolisis con lo que se obtiene el producto
final (zinc metal de alta calidad conocido internacionalmente con SHG).

Esta necesidad de tratamiento industrial del producto extraido de la mina determina la
existencia en la produccién de zinc de dos actividades fundamentales: la minera (extraccion
del concentrado de zinc) y metaltrgica (tratamiento del mineral para la obtencién del zinc
metal).

No obstante, existe un elevado grado de integracién entre ambas actividades, siendo las
grandes compafiias mineras generalmente propietarias de fundiciones.

C.- Mercado internacionalizado y muy activo, en el que los productores carecen de
influencia en la fijacién de precios.

El zinc metal es un producto en el que la relacion entre costes de transporte y precio final
determina la existencia de un elevado trafico internacional. Asimismo, su caracter de
producto indiferenciado hace que los productores no tengan ninguna capacidad de
influencia en la fijacion de precios, determinandose éstos mediante el libre juego de la oferta
y demanda de metal en un mercado organizado y muy activo centrado en la Bolsa de
Metales de Londres (LME).

A este mercado acuden productores y demandantes de zinc para vender y adquirir el metal,
fijandose diariamente los precios vigentes para las transacciones internacionales que se
denominan en ddlares, en funcién de la adecuacién entre produccién de metal y demanda

del mismo.

D.- Mayor sensibilidad de la actividad minera a la evolucién de precios del producto
final, en forma que el ajuste de la oferta se produce fundamentalmente a través de la
disponibilidad de mineral.

Como se comenté anteriormente, las relaciones entre la actividad de mineria y la
metaldrgica son muy estrechas, siendo necesaria la fijacion de un criterio de distribucion
entre ambas actividades del margen obtenido en la venta del metal.

Para ello se establece entre ambas partes una negociacion anual por la que se determina el
precio de venta neto del concentrado de zinc por el minero al metaltrgico. La formula de
fijacion de dicho precio consiste fundamentalmente en deducir el precio del zinc metal en la
Bolsa de Metales de Londres los gastos en que debe incurrir el metaltrgico para la
transformacion del concentrado de zinc, incluido un margen (costes de tratamiento).

Este sistema implica, al incluir los costes de tratamiento un margen garantizado para el
sector metaltrgico que la mayor parte del riesgo derivado de la evolucion de los precios del
zinc metal se atribuye al sector minero. De esta forma, una evolucién negativa de los
mismos produce elevadas pérdidas a los productores de mineral, mientras que en fases
alcistas de precios es la actividad minera la principal beneficiada.

Por consiguiente, en situaciones de precios bajos, como fue en el periodo 2000-2005, el ajuste
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de la produccién a las necesidades de la demanda se produce por la menor disponibilidad
de mineral (debido al cierre de las explotaciones mineras menos rentables o con mayores
dificultades financieras), permitiendo el alza en precios del metal.

I.2. Laactividad de Espaiiola del Zinc

En el proceso de obtencién del zinc a partir de blenda (sulfuros de zinc) que la Sociedad
utilizaba anteriormente, la materia prima de partida es un mineral sulfuro, que por
tostacion se transforma en un 6xido, el cual mediante la lixiviacién y purificaciéon se
transforma en un Sulfato que por electrolisis produce zinc metalico de alta pureza (99,995 %
Zn). Este, por fusiéon y moldeo, produce lingotes de distintos tamafios a la venta, algunos de
los cuales, por adicién de otros metales puros en pequenas cantidades en la instalaciéon de
aleaciones, da lugar a aleaciones tipo Zamac.

A diferencia del anterior, en el proceso RECOX la materia prima es un compuesto
“artificial” obtenido en los gases de cola de las acerias de horno de arco eléctrico, que
contiene entre otros, 6xidos de zinc “artificiales”, y otros productos -cementos metélicos-
econdmicamente rentables. Este polvo de aceria, se enriquece en zinc, (del 10 % Zn al 40 %
Zn) por un proceso patentado por RECUMET, y se trata por el proceso RECOX, el cual
mediante una extraccién por disolventes orgénicos, da lugar a un producto base zinc, que
sigue los mismos pasos que el proceso anterior a partir de lixiviacion purificacion
(electrolisis, fusion, moldeo y aleacién), para obtener los mismos productos finales.

En resumen, la diferencia entre ambos procesos, es la materia prima que se utiliza en la
cabecera, y el proceso para llegar a un compuesto electrolizable, que es por via seca
(Tostacion) en el caso del proceso de Blenda, y por via htimeda en el proceso RECOX.

Asi, la Sociedad espera que el proceso RECOX sea un referente después de la construccion
de la fabrica para mantener un negocio sostenible y una aportaciéon a la defensa del
medioambiente tanto por la eliminacién del residuo peligroso, como por un mayor
reciclado del zinc.

Los procesos productivos tanto partiendo de 6xidos de zinc como de blenda cruda se
describen méas detalladamente a continuacién.

a) Produccién partiendo de 6xidos de zinc

El funcionamiento de la tecnologia RECOX se describe en el siguiente cuadro explicativo.

Los polvos de aceria son las particulas s6lidas recogidas en las instalaciones de filtracién de
los humos que se producen durante las operaciones de fusién de chatarra y soplado del
caldo en el proceso de obtenciéon del acero, cuyo contenido en zinc es del orden del 12-20%
en las acerias espafiolas.

La produccién de acero a través del reciclaje de chatarra (aproximadamente 15 Kg de polvos
de aceria por TM de acero fabricado en horno eléctrico) representa alrededor del 33% de la
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produccién mundial de acero y 40% en la Unién Europea.
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Es destacable que, como fruto de la investigaciéon y del desarrollo tecnolégico de Espafiola
del zinc, la Sociedad se encuentra actualmente en condiciones de exportar esta tecnologia
RECOX a otros paises que resolveran los problemas provocados por residuos con
contenidos de metales pesados.

El proceso productivo partiendo de 6xidos de zinc consistia en las siguientes fases:

1. Lixiviaciéon Neutra

En la etapa de lixiviacion neutra se lleva a cabo la lixiviacion del 90% del Zn en forma de
6xido, utilizando como agente lixiviante el acido sulftrico generado en el proceso de

extraccion que se recircula en la fase acuosa agotada.

En esta etapa de lixiviacion se ha de llevar a cabo la primera purificacién, que consiste en la
eliminacién del hierro de la lejia cargada. La pulpa se somete posteriormente a una
decantacién para llevar a cabo la separacién de la lejia cargada en Zn del residuo sélido no
disuelto en la lixiviacion. La lejia cargada, una vez libre de hierro, entra en la extracciéon por
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solventes organicos, mientras que el residuo se sometera a una nueva lixiviacion con acido
sulfdrico para recuperar todo el zinc no recuperado en la lixiviacién anterior.

2. Lixiviacion Acida

Dado que la neutralizacion se ha de llevar hasta pH = 5, donde queda por tanto entre el 5y
el 10% del Zn 6xido inicial sin atacar, se somete el residuo de la lixiviacién anterior a una
segunda lixiviacién &cida con acido sulfarico hasta pH = 1,5. Tras la segunda lixiviacion se
consigue extraer el 92% del Zn inicial contenido en el material de partida. La pulpa lixiviada
se somete a una etapa de separacion solido-liquido consistente en una decantacién y un
filtrado posterior, enviando el licor nuevamente a la cabeza del proceso para recuperar todo
el zinc lixiviado en esta etapa.

3. Extraccion

La etapa de extraccién se compone de una etapa de saturacién y una etapa de agotamiento,
compuestas de n elementos cada una de ellas, en funcién del tamafio de la planta, formados
por un mezclador, donde se ponen en contacto ambas fases, y un sedimentador, donde tiene

lugar la posterior separacion de las fases acuosa y organica.

Para conseguir el agotamiento completo de la fase acuosa, el dcido generado durante la

extraccion se neutraliza internamente dosificando amoniaco en los mezcladores.
4. Lavado

La fase organica, una vez cargada en Zn, se somete a una etapa de lavado con agua
ligeramente acidulada para evitar que las impurezas que hayan podido ser arrastradas con

la fase organica, pasen a la etapa de reextraccion.
5. Reextraccion

Una vez lavada la fase orgénica, se pone en contacto con electrolito agotado procedente de
electrolisis con una concentracién de 4cido sulftrico superior a 180 g/1. De esta forma, se
reextrae el Zn pasando nuevamente a la fase acuosa, incrementando la concentraciéon de Zn
de la fase acuosa y disminuyendo su acidez. La nueva fase acuosa cargada (electrolito
cargado), una vez eliminado cualquier resto de fase organica, se alimenta nuevamente a la

electrolisis.

6. Electrolisis

Una vez purificada la solucién, se vierte en celdas de electrolisis (tanques de cemento
revestidos de PVC), constituidas por anodos de plomo y catodos de aluminio. Esta
operacioén necesita entre 30 y 40 °C y va a permitir al zinc depositarse en el catodo de dénde
se le despegara por pelaje (o stripping) cada 24, 48 o 72 horas, segtn el caso.

La produccién por celda que contiene hasta 86 catodos de 1,6 m?, puede alcanzar 3 t/dia.
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El zinc obtenido es muy puro (99,995%). Contiene menos de 50 ppm de impurezas, siendo el
plomo la principal.

7. Fusion

La placa catédica procedente de electrolisis no es una forma comercial usual de venta de
zinc, por ello es preciso fundirla para en una etapa posterior moldearla en lingotes de 25 Kg.
de peso o en lingotones de 1000 6 2000 Kg.

Esta fundicién se realiza en hornos eléctricos de induccién donde el catodo se introduce por
la béveda del horno, y en una atmosfera neutra, no oxidante, a una temperatura entre 470° y
540 °C, donde se realiza el cambio de fase del zinc puro. Posteriormente mediante bomba de
grafito accionada por aire comprimido, el zinc es extraido hacia la cinta sinfin de colada
para realizar los lingotes de 25 Kg o bien hacia los grandes moldes de lingotones o jumbos.

Las falsas entradas de aire en los hornos puede provocar la formacioén de grasos u 6xidos de
zinc, que en forma de solidos permanecen flotando sobre el zinc fundido. Para favorecer la

separacion de ambas fases se adiciona cloruro amoénico.

Los humos del horno de fusién pasan por torres lavadoras con agua a contracorriente que
elimina el ZnCl que pueda arrastrar antes de dejarlos salir a la atmosfera.

Adicionalmente, como la parte superior de lingotes y lingotones se oxida por el aire
ambiente es necesario durante la colada realizar un desespumado.

8. Polvo de zinc

Los ¢xidos, grasos y espumas producidos son tratados para su recuperacion en forma de
tochos de zinc que son refundidos en un horno basculante de induccién. El flujo de zinc se
hace pasar por una fuerte corriente de aire, atomizado el zinc liquido, siendo recogido en
unas cdmaras de decantacion. El polvo de zinc asi producido es utilizado como agente
cementante en la fase de purificacién en Lixiviacion.

b) Produccién partiendo de Blenda cruda

A continuacién se describe el proceso productivo que ha concluido el 2 de julio de 2008 al
cesar la tostacion de Blenda, (sin perjuicio de la recuperacion de los metales existentes en los

circuitos de produccién, stocks de fangos, yesos).

82



PROCESO EDZ
¢ Blenda cruda

H.SO, SULFURICO SO: TOSTACION I#
2 4

Oxidos fusion
Blenda tostada

A 4

FILTRO BANDA Fangos LAC —  LIXIVIACION |

Electrolito
\—V Cemento de cobre

Electrolito Cemento de cadmio
| ELECTROLISIS |
Fango Acido celular
l Catodos
o |
LINGOTE VENTA <—| FUSION |

|

Este proceso sera de futura aflicacién si se construyera en la nugvédacteriedta Fase 2 con un
Lingote Polvo de Zinc Grasos venta

horno de tostacion. l

Polvo de Zinc
-_lleu:q.l.le_de_Mi.neralLsPOLVO DE ZINC |

Los minerales, procedentes de las mas diversas partes del mundo, llegan a Cartagena por

via maritima, descargdndose en el puerto de Escombreras y transportandose por camion a
la fabrica, recepciondndose en el parque de minerales donde se clasifican en parvas.

En el mismo parque, se procede a la mezcla de minerales y alimentacion a la siguiente fase

de fabricacion.
- Tostacién

En esta fase se pretende someter el mineral a una tostaciéon oxidante de modo que el
contenido metdalico de la mena pueda ser recuperado facilmente. Para ello se utiliza un
horno de fluidificacién donde una corriente ascensional de aire mantiene en suspension los

sulfuros, verificandose la reaccion:
ZnS ) +3/202 ) =>Zn O + SOz )
reaccion que es fuertemente exotérmica.

El Zn O(S) conocido como tostado o calcina obtenido en el rebose del horno es enviado
mediante transporte neumatico a la siguiente fase de produccién: LIXIVIACION.

- Sulftrico

Los gases de escape ricos en SO pasan a una caldera de recuperacion de calor donde por
una parte se produce un enfriamiento del gas y una pérdida de 1/3 del polvo que pueda

llevar en suspension, y por otra la generaciéon de vapor de agua que es enviado a una
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turbina para la cogeneracién de energia eléctrica.

Los gases que abandonan la caldera son sometidos a un proceso de depuracién y lavado
mediante ciclones, electrofiltros calientes y filtros himedos para en la seccién de conversion
o contacto transformar el SO, de un gas 6ptimamente limpio en SOs, en presencia de un

catalizador, que en nuestro caso es pentéxido de vanadio.

Para evitar la formacién de nieblas acidas, problemaéticas tanto para el medio ambiente
como para los propios elementos de la instalacién, previa a la conversion se realiza un

secado del gas con dcido sulfarico concentrado, en contracorriente con el gas.

El gas seco se somete a calentamiento para alcanzar la temperatura de ignicién del

catalizador y oxidarse segtin la ecuacion:
SO, +1/20; & => SO, @t CALOR
que se realiza en condiciones adiabaticas en presencia del pent6xido de vanadio

El calor liberado hace variar la conversiéon y composicién del gas, por lo que para obtener
una maxima conversion esta se hace en varias etapas enfriando el gas a la entrada de cada

lecho de contacto.

El proceso utilizado es el de absorciéon doble o doble catélisis, patente de Bayer A.G. consiste
en que al gas se le elimina el SO; que contiene cuando la conversioén ha sobrepasado el 88%,
haciéndole pasar a contracorriente con acido sulfarico del 98% de concentracion y formar
acido sulfarico (absorcién intermedia). Aqui se obtiene el 90% de acido sulfarico. El 10%
restante se obtiene en la absorcion final por reaccién exotérmica entre el SOs del gas
procedente de la tltima fase de contacto y el agua procedente de la que se ha obtenido del
secado de este.

Los gases de escape a la salida de la torre de absorcion final, llevan gotas de &cido y nieblas
producidas sobre todo en la torre de absorcion intermedia que son eliminados mediante
filtracién en un filtro de candelas y enviados a la chimenea donde la corriente gaseosa sale a
la atmosfera totalmente limpia y con contenidos minimos en SO; y SO3, siempre muy por
debajo de los limites méas exigentes de la legislacion medioambiental actual.

- Lixiviacion

Durante la fase de lixiviacion, la calcina es tratada mediante una solucién diluida de 4cido
sulftrico (180-190 g/1). Esta operacién se realiza a una temperatura de aproximadamente
60°C y dura entre una y tres horas. En esta fase, queda todavia un porcentaje que varia entre
10y 25% de zinc insoluble que va a ser recuperado gracias a una operacién complementaria.

- Filtros de Banda
Los materiales que se alimentan a un filtro de banda son jarositas y agua.

La operacion de un filtro de banda se puede dividir en las siguientes etapas:
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1. Alimentacion

La alimentaciéon de la jarosita se realiza mediante bombeo en forma de pulpa a los
distribuidores de fango. Esta pulpa consiste en jarosita formada en el proceso LAC y el licor
que la acompafia. La concentracién de sé6lidos, que viene influenciada por la salida de lodos
del espesador del proceso LAC, es del orden de 350 g/1. Por su parte el licor que acompafa
a la jarosita es el propio del proceso LAC, del orden de 180 g/1 de Zn en forma de sulfato.

2. Filtracion

En esta etapa se realiza la filtracion del lodo de alimentacién con el objeto de eliminar en lo
maximo posible el licor que acompafia a la jarosita. La importancia de la filtracién es capital,
ya que de esta manera se elimina una gran cantidad de ZnSO, que disminuiria
notablemente el rendimiento de la etapa siguiente.

3. Lavado

La torta filtrada recibe mediante duchas de agua industrial un lavado con el fin de poner en

disolucién el ZnSO4 que seré filtrado.

En esta etapa se sustituye el licor rico en zinc por agua limpia, por lo que la torta debe
quedar limpia de zinc soluble. Es ésta la razén de la importancia de la etapa anterior, ya que
si la torta no va lo suficientemente seca se estard mezclando el agua de lavado con el licor
del proceso LAC, con el consiguiente enriquecimiento de Zn en el liquido de impregnacién
de la torta.

4. Secado

La torta una vez lavada y filtrada pasa por una etapa de secado con el fin de retirarle la
mayor cantidad de agua, que siempre contiene alguna cantidad de zinc soluble.

5. Descarga

Finalmente la torta lavada y secada es descargada a tanque de repulpeo para su deposiciéon
en vertedero.

6. Purificacion de la solucion

Después de la lixiviacion, algunos elementos externos estan todavia presentes en la solucién.
Su eliminacion se realizara con la ayuda de polvo de zinc. La cantidad necesaria de polvo de
zinc depende del porcentaje de impurezas que contiene la solucion. Esta purificacién dura
entre una y ocho horas. Al final del proceso, se recuperan las particulas de zinc por

filtracion.
7. Electrolisis

Una vez purificada la solucién, se vierte en celdas de electrolisis (tanques de cemento
revestidos de PVC), constituidos por anodos de plomo y de cdtodos de aluminio. Esta
operacion necesita entre 30 y 40°C y va a permitir al zinc depositarse en el citodo de déonde
se le despegara por pelaje (o stripping) cada 24, 48 o 72 horas, segtn el caso.
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La produccién por celda que contiene hasta 86 catodos de 1,6 m?, puede alcanzar 3 t/d1ia.

El zinc obtenido es muy puro (99,995 %). Contiene menos de 50 ppm de impurezas, siendo
el plomo la principal.

8. Fusién

La placa catédica procedente de electrolisis no es una forma comercial usual de venta de
zing, por ello es preciso fundirla para en una etapa posterior moldearla en lingotes de 25 Kg.
de peso o en lingotones de 1000 6 2000 Kg.

Esta fundicion se realiza en hornos eléctricos de induccién donde el catodo se introduce por
la béveda del horno, y en una atmdsfera neutra, no oxidante, a una temperatura entre 470° y
540 °C, donde se realiza el cambio de fase del zinc puro. Posteriormente mediante bomba de
grafito accionada por aire comprimido, el zinc es extraido hacia la cinta sinfin de colada

para realizar los lingotes de 25 Kg o bien hacia los grandes moldes de lingotones o jumbos.

Las falsas entradas de aire en los hornos puede provocar la formacion de grasos u 6xidos de
zinc, que en forma de sélidos permanecen flotando sobre el zinc fundido. Para favorecer la
separacion de ambas fases se adiciona cloruro amoénico.

Los humos del horno de fusién pasan por torres lavadoras con agua a contracorriente que
elimina el ZnCl que pueda arrastrar antes de dejarlos salir a la atmosfera.

Adicionalmente, como la parte superior de lingotes y lingotones se oxida por el aire
ambiente es necesario durante la colada realizar un desespumado.

9. Polvo de zinc

Los oxidos, grasos y espumas producidos son tratados para su recuperaciéon en forma de
tochos de zinc que son refundidos en un horno basculante de induccion. El flujo de zinc se
hace pasar por una fuerte corriente de aire, atomizado el zinc liquido, siendo recogido en
unas camaras de decantacion. El polvo de zinc asi producido es utilizado como agente

cementante en la fase de purificacién en Lixiviacién.

Como se mencion6 anteriormente, la actividad de la Sociedad se centra en la producciéon y
venta de zinc metal y subproductos. Espafiola del Zinc no posee ningtin grado de
integracion vertical, ni aguas arriba (mineria) ni aguas abajo (laminacién, transformacién,
filiales o actividades de comercializacion).

Espafiola del Zinc produce zinc para galvanizacioén, 6xidos de zinc y latones en forma de
lingotes, asi como aleaciones con cobre y aluminio (para la fabricacion de piezas inyectadas
de fundicién a presién), con un contenido total del 98% de zinc. Ambos representan un 95%
de la produccion. El lingote para galvanizacién tiene como destino final la automocioén (su
principales clientes son Galmed y Sidmed, Lesaca, etc., que producen chapa para
automoviles de acero galvanizado), y en menos medida el sector de bienes de consumo y
elementos de construccion. Las aleaciones de cobre y aluminio se destinan al mercado de
bienes de consumo, jugueteria y matriceria (hebillas de calzado, hebillas de cinturones etc.),
con fuerte presencia en la zona del Levante y Murcia. Existe un mercado internacional de
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gran importancia para las aleaciones, especialmente en Italia.
Una pequefia parte de su produccion se destina a polvo de zinc y otros usuarios.

Espafiola de Zinc tuvo en su dia propiedades mineras en territorio espafiol pero fueron
vendidas, por lo que todo el mineral debe ser adquirido de terceros. En sus instalaciones de
Cartagena procede a la tostacion del mineral y posteriormente por electrolisis obtiene zinc
metélico en forma de lingotes. En las mismas instalaciones Espafiola del Zinc obtiene otros
productos, subproductos y derivados: Aleaciones (principalmente de cobre y aluminio,
6xido de zinc, 6xidos metalicos y acido sulfarico.

Esta planta tiene una capacidad de 45.000 Tm anuales de zinc metal. De conformidad con el
Acuerdo de Venta y el Contrato de Arrendamiento se ha de entregar el terreno donde se
desarrolla la actividad productiva, completadas las tareas de demolicion vy
descontaminacion, antes de tres afios desde la firma del Acuerdo de Venta, es decir antes del
19 de agosto de 2009. En esa misma fecha concluye el contrato de arrendamiento del que la
Sociedad es titular sobre el terreno donde se asientan las instalaciones productivas.

Espafiola del Zinc comercializa por si misma la venta de su produccion de zinc, aleaciones y
sulfarico, vendiendo en Espafia dos tercios de su produccion de zinc y aleaciones y el resto
exportandolo a diversos paises. Las exportaciones que realiza la sociedad son siempre a
través de traders independientes.

a)  Factores clave relativos a las principales actividades

Los principales factores que afectan a las distintas actividades de la Sociedad son los

siguientes:
L. Capacidad de produccién de zinc metal de sus instalaciones industriales.
II. Disponibilidad de mineral para la actividad fundidora.
III. Precio del zinc metal (denominado en doélares) en el LME.

IV. Tipo de cambio euro/délar.

I) CAPACIDAD DE PRODUCCION DE ZINC METAL DE SUS INSTALACIONES

INDUSTRIALES
% Var % Var
2007 2006 2005
(2007-2006) (2006-2005)
Produccién en tm 16.150,986 | 4.436,790 264,02 5.227,547 -15,13
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Ventas de zinc en tm 10.934,646 | 3.012,734 262,95 3.464,673 -13,04
Ventas de aleaciones en tm 4,564,271 373,411 1.122,32 1.377,064 -72,88
Ventas de subproductos en tm 1.674,814 | 205,200 716,19 649,900 -68,43
Ventas de 4cido sulftrico en tm 29.239,020 | 4.731,000 518,03 8.668,040 -45,42
Ventas de zinc en miles de euros 30.665 10.455 193,30 3.618 188,97
Ventas de aleaciones en miles de
13.273 1.334 894,98 1.532 -12,92
euros
Ventas de subproductos en miles
3.920 678 478,17 579 17,10
de euros
Ventas de acido sulftrico en miles
618 98 530,61 347 -71,76
de euros
Total Ventas en miles de euros 48.476 12.565 285,80 6.076 106,80
Ventas nacionales en miles de
33.923 12.565 169,98 6.076 106,80
euros
Y, — T
entas exportacién en miles de 14553 0 0
euros
Compras % Var % Var
2007 2006 2005
(2007-2006) (2006-2005)
Compras en tm de blenda 25.318 21.187 19,50 7.751 173,35
Compras en tm de zinc contenido 13.419 11.361 18,11 4.310 163,60
Compras de m.prima en miles de
28.217 32.009 -14,74 3.612 786,18
euros

Como se mencioné anteriormente, la existencia de un mercado muy activo para el zinc
metal centrado en la LME y la garantia de un margen para su producciéon a través de los
costes de tratamiento pactados con los suministradores de mineral, determina que los
fundidores puedan vender la totalidad de su produccion en el mercado,
independientemente de la evolucién del consumo de zinc metal, bien a clientes finales o
bien en el LME si fuera preciso (aunque rara vez ha sido necesario en el caso de Espafiola del
Zinc).

Aunque su capacidad anual instalada es de 60.000 Tm, en los dltimos afios Espaiiola del
Zinc no ha sobrepasado una produccién de 46.000 Tm afio, ya que sélo produce en horas de
bajo coste eléctrico y la produccién se ha visto afectada por las limitaciones de acceso a la
materia prima derivada de las dificultades financieras asociadas o derivada de la situacion
concursal en que se ha visto inmersa. En todo caso, Espafiola del Zinc representa una

instalacién de pequefio tamafio a nivel mundial.

En el cuadro se recogen las ventas en toneladas de los tres tltimos afios. De las ventas de
zinc metal en forma de lingotes, la practica totalidad es vendida en Espafia.
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Tm. 2007 07/06 2006 06/05 2005
Zinc metal (lingotes 10.934,646 262, 95% 3.012,734 -13,04% 3.464,673
-Exportaciones 5.381,875 0 0
-Mercado doméstico 5.552,771 84,31% 3.012,734 -13,04% 3.464,673
Aleaciones 4.564,271 1.122,32% 373,411 -72,88% 1.377,064
Total zinc * 15.498,917 357,72% 3.386,145 -30,06% 4.841,737
Acido sulfarico 29.239,02 518,03% 4.731 -45,42% 8.668,04
Precio medio de venta de zincy 2.515,45 -3.56% 2.608,41 134,98 % 1.110,05
aleaciones en euros (1)
Precio medio de venta de acido 21,13 2,27% 20,66 -48,38% 40,02
sulfdrico en euros (1)

*La cifra del total de ventas de zinc incluye las toneladas totales de aleaciones, cuyo contenido seria sélo en
un 98% zinc y el resto cobre y aluminio.

(1) No se incluye el margen medio al ser negativo.

II) DISPONIBILIDAD DE MINERAL PARA LA ACTIVIDAD FUNDIDORA

En general los productores de zinc metélico, al poder vender practicamente toda su
produccién con un margen garantizado, no tienen més restriccién al volumen de ventas que
la disponibilidad de mineral necesario para emplear las instalaciones fundidoras a su
capacidad plena.

Como se coment6 al describir las caracteristicas generales del mercado del zinc, el hecho de
que sea la actividad minera la mds sensible a la evolucion de los precios del producto final
determina que, en circunstancias de precios bajos, se produzca una reduccién de la
produccién minera que origina dificultades de suministro para los fundidores.

Las dificultades de abastecimiento que ha sufrido la Sociedad, no obstante, no se han
derivado de dificultades de mercado sino de dificultades de acceso a la financiacién
necesaria para la compra de material tal y como se ha descrito con anterioridad.

II) PRECIO DEL ZINC METAL (EXPRESADO EN DOLARES) EN EL LME

Como se indic6 con anterioridad, el caracter de producto indiferenciado del zinc hace que el
productor no tenga influencia alguna en la fijacién de sus precios de venta que se establecen
en funcién del precio vigente para las transacciones internacionales en el LME.

Las estadisticas sobre producciéon y consumo a nivel mundial han comenzado a ser
elaboradas de forma relativamente reciente y con datos de poca fiabilidad. Por ellos los
analistas del mercado del zinc prefieren tomar los datos relativos a los paises occidentales
para analizar la situacién del mercado y predecir el comportamiento de los precios.

El balance occidental es el saldo final de afo entre la produccién occidental mas las
exportaciones de paises del Este mas las ventas realizadas por la DLA americana (Defense
Logistic Agency).

En la siguiente tabla se recoge el precio medio de los tltimos tres afios de la tonelada de zinc
cotizada en la Bolsa de metales de Londres, la London Metal Exchange (LME) para la
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calidad SHG (Super High Grade).

Precio medio de la tonelada (calidad SHG) en el LME ($/Tm)

2005 1.381,768
2006 3.275,292
2007 3,242,421
2008 1.874,709

Fuente: Bloomberg

IV) TIPO DE CAMBIO EURO/DOLAR

Tipo de cambio euro/délar €
2005 1,2448 1.110,051
2006 1,2557 2.608,411
2007 1,3707 2.365,489
2008 1,4706 1.274,805
Fuente: Bloomberg

(b) Descripcion de las distintas categorias de productos:

Se incluye a continuacién un listado de las principales sub-categorias de productos:
()  Zinc.
(ii) Aleaciones.
(iii)  Acido sulfarico.

(c) Clientes

Espafiola del Zinc dispone de una cartera de 156 clientes nacionales con un potencial de
compra de 248.000 toneladas anuales, asi como cartera de clientes internacionales. Todos
sometidos al mercado de la oferta y la demanda.

Principales clientes nacionales:

(@) Grupo Thyssenkrupp (Sagunto). Galvanizacion laminados. (GALMED)

(if) Grupo Arcelor-Mittal (Sagunto, Navarra, Vizcaya, Asturias). Galvanizacion.
(SIDMED)

(iii) Mario Pilato Blat (Valencia). Producciéon de 6xido de zinc.

(iv) Galvacolor (Grupo Alfonso Gallardo). Extremadura, galvanizacién laminados.

v) Grupo Celsa (Catalunya, Santander, Asturias). Galvanizacién general.

(vi) Grupo Duero (Valencia, Toledo, Madrid). Galvanizacién general.

(vii)  Grupo Abengoa, Befesa Zinc Amorebieta y Befesa Zinc Sondika (Vizcaya).

Tratadores de residuos.
(viii) Huf Espafa (Barcelona, Soria, Burgo de Osma). Aleaciones Inyeccién.

(ix) Aleaciones y Suministros S.L. (Alicante) Aleaciones Inyeccion. Distribuidor.

90



6.1.2 Indicacién de todo nuevo producto v/o servicio significativos que se hayan

presentado v, en la medida en que se haya divulgado ptiblicamente su desarrollo,

dar la fase en que se encuentra.

El funcionamiento de la tecnologia RECOX, cuyo detalle se describe en el apartado 6.1.1, es
un sistema derivado y mejorado del proceso EXCINRES.

6.2 Mercados principales. Descripcién de los mercados principales en que el emisor
compite, incluido un desglose de los ingresos totales por categoria de actividad y
mercado geografico para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la
informacién financiera historica

El principal mercado al que vierte su produccién y ventas de la Sociedad es el mercado
nacional y esporddicamente al resto de la Unién Europea.

En el afio 2007 las ventas al resto de la Unién Europea se incrementaron por compromisos
anejos a contratos de aprovisionamiento de material.

En 2008, aumentaron las exportaciones fuera de la Uniéon Europea también por
compromisos anejos a contratos de aprovisionamiento de material.

(a) Descripcion de los mercados principales en que el emisor compite

De acuerdo con lo que se ha indicado, Espafiola del Zinc desarrolla su actividad en el
mercado de la produccién y venta del zinc metal y sus subproductos como se ha descrito en
el apartado 6.1.1 anterior. En la actualidad, Espafiola del Zinc est4 presente en Espafia.

A fecha de este Folleto, no tiene planes de expansion en nuevos paises, siendo de momento
su intencién la consolidaciéon de sus operaciones en los mercados en los que esta ya
presente.

(b) Competidores

En el mercado nacional:

- Asturiana del Zinc. (Grupo Xtrata)

En el mercado internacional:

- Grupo Xtrata. Posee factorias en otras partes del mundo (Australia, Canada, Italia, etc.)

- Unicore.

(c) Desglose de ingresos totales por zona geogrifica para cada ejercicio cubierto por la
informacion financiera historica
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Cifras a 31 de diciembre
en miles de euros 2007 2006 2005
Espana 33.923 12.565 6.076
Unién Europea 14.553 0 0
Terceros paises 0 0 0
Total 48.476 12.565 6.076
Cifras en miles de euros | 31/12/08
Esparia 11.995
Unién Europea 0
Terceros paises 3.037
Total 15.032
Cifras a 31 de
diciembre en
toneladas 2007 2006 2005
Espafia 10.117,042 | 3.386,145 | 4.841,437
Unién Europea 5.381,875 0 0
Terceros paises 0 0 0
Total 15.498,917 | 3.386,145 | 4.841/437
Cifras en toneladas | 31/12/08
Espana 3.784
Unién Europea 0
Terceros paises 2.081
Total 5.865

(d) Breve andlisis de los ingresos y rentabilidad por segmentos de actividad

% Ventas sobre total de ventas y margen de explotaciéon para el ejercicio 2007 v a 31 de
diciembre de 2008

En la actualidad sélo existe un segmento de actividad, cuyas cifras basicas se han reflejado
en el apartado 6.1.1.

PGC 2007
Ventas totales % Ventas Margen de Margen de
Cifras a 31 de diciembre | en miles de sobre total | explotacién en miles | explotacion
euros Ventas de euros %
% %
2007 48.476 100% -11.727 100%
NPC 2008
Ventas totales % Ventas Margen de Margen de
Cifras a 31 de diciembre | en miles de sobre total | explotacién en miles | explotacion
euros Ventas de euros %
% %
31/12/08 15.032 100% -8.124 100%
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En el ejercicio 2007 se han producido aproximadamente 15.500 Tm de zinc metal, cuando la
capacidad de producciéon nominal de la factoria es de aproximadamente 45.000 Tm, debido
a los permanentes problemas de financiacion del circulante, lo que ha impedido la
continuada adquisicién de materias primas.

En el ejercicio 2008 se han producido aproximadamente 6.000 Tm de zinc metal, cuando la
capacidad de producciéon nominal de la factoria es de aproximadamente 45.000 Tm, debido
especialmente al inicio de los trabajos de demolicién de las instalaciones productivas de
Torreciega en el mes de julio de 2008, asi como a los permanentes problemas de financiacién
del circulante.

6.3 Hechos excepcionales

La informacion dada de conformidad con los puntos 6.1 y 6.2 anteriores resulta afectada por
el factor excepcional que supone que la actividad productiva haya estado paralizada como
consecuencia de la situacién concursal y las dificultades de financiacién del circulante de la
Sociedad. Asi, con efectos de 1 de mayo de 2005 y hasta el 31 de diciembre de 2005 se estuvo
aplicando un expediente de regulacién de empleo para la practica totalidad de la plantilla,
manteniéndose la actividad productiva en suspenso. La actividad productiva solo se
reinicié el 11 de noviembre de 2006 y durante el afio 2007 y 2008 ha habido incidencias
temporales en la produccion por dificultades de acceso a la disposicién de materia prima
como resulta del cuadro de producciones que figura en el apartado 5.1.5.6. La actividad de
tostacion concluy6 en julio de 2008.

A fecha del presente Folleto se ha paralizado la actividad productiva. Asimismo, ante el
retraso en la ejecucion del calendario contemplado en el Plan de Viabilidad inicial, la
Sociedad ha considerado oportuna la presentacion de un expediente de regulaciéon de
empleo que supone la suspension de los contratos de trabajo de 249 empleados (la totalidad
de la plantilla) con inicio efectivo el 1 de enero de 2009 y finalizacién el 30 de abril de 2009,
por razones béasicamente de caracter técnico y organizativo. En el marco del mencionado
expediente, se ha negociado con los trabajadores el pago de un complemento a cubrir por la
Sociedad de alrededor del 20% de la masa salarial. A fecha del presente Folleto, la Sociedad
tiene pendiente el pago de los salarios correspondientes al mes de diciembre de 2008 y los
citados complementos del ERE de los meses de enero y febrero de 2009. A partir del 30 de
abril de 2009, y una vez que la Sociedad haya demostrado el inicio de sus inversiones en el
Poligono de Los Camachos, EDZ tiene previsto presentar una prérroga del expediente,
teniendo en cuenta los derechos de desempleo de cada trabajador y compatibilizdndolo con
el empleo que se vaya creando en la planta de aleaciones de zinc, la planta de produccién de
EXCINRES y la planta fotovoltaica.

El proceso de cese de la produccién, el traslado de la actividad de la Sociedad y la

construccion de la nueva factoria, previamente detallados constituyen un hecho
excepcional.
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6.4 Grado de dependencia

Es necesario hacer referencia a la patente RECOX, que se describe en el apartado 5.1.5.7, por
la importancia de esta patente para la actividad empresarial de EDZ.

6.5 Se divulgara la base de cualquier declaracion efectuada por el emisor relativa a su
posicién de competitividad

No aplica.

7 ESTRUCTURA ORGANIZATIVA
71 Espaiola del Zinc

No aplica.

7.2 Lista de las filiales significativas de la Sociedad, incluido el nombre, el pais de
constitucion o residencia, la participacién en el capital social y, si es diferente, su
proporcion de derechos de voto

No aplica.

8 PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPOS

8.1 Informacién relativa a todo inmovilizado material tangible existente o previsto,
incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen importante al respecto

8.1.1 Bienes inmuebles afectos a las actividades de la Sociedad

La Sociedad carece de inmuebles en propiedad tras haber procedido a la venta de los
terrenos donde desarrolla su actividad industrial en virtud del Acuerdo de Venta.

La sociedad es titular de un contrato de arrendamiento que le permite ocupar sus actuales
instalaciones hasta el 18 de agosto de 2009. Igualmente, en virtud del acuerdo con SEPES
tiene derecho al acceso del terreno en el poligono de Los Camachos (Cartagena, Murcia)
para la construccién de la nueva factoria pudiendo acceder al derecho de superficie que tal
acuerdo contempla cuando se cumplan las condiciones a que el nacimiento de tal derecho se
haya sujeto, tal y como se detalla en el apartado 5.1.5.5 del presente Documento de Registro.

Gasto 2008 en Gasto 2007 en Gasto 2006 en
euros euros euros
Ubicacion Metros Cuadrados NPC PGC PGC
Torreciega 580.000 2.000.000 2.000.000 739.726
P.I. Los Camachos 500.000 150.000 16.850 0
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81.2 Bienes muebles afectos a las actividades de la Sociedad en régimen de

arrendamiento financiero

No aplica.

Los datos de las restantes partidas del inmovilizado material a 31 de diciembre de los
ejercicios 2005, 2006 y 2007, asi como a 31 de diciembre de 2008, se desglosan de la siguiente

manera:

Cifras a 31 de
diciembre en miles PGC
de euros
% %
2007 2006 | Variacion 2006 2005 Variacion
(2007-2006) (2006-2005)
Construcciones 6.062 6.062 0,00 6.062 6.062 0,00
Inst. técnicas 36.972 | 36.884 0,24 36.884 36.835 0,13
Otras instalaciones 4.249 4.226 0,54 4.226 4.213 0,31
Otro inmovilizado 472 466 1,29 466 465 0,22
Inmov. en curso 2.034 312 551,92 312 28 1.014,29
0 0 0,00 0 0 0,00
Total 49.789 | 47.950 3,84 47.950 47.750 0,42
Cifras a 31 de diciembre
en miles de euros NPC
2008
Construcciones 0
Inst. técnicas 0
Otras instalaciones 1.398
Otro inmovilizado 0
Inmov. en curso 1.696
0
Total 3.094

8.2  Aspectos medioambientales

Durante los ejercicios 2004 y 2005 la Sociedad recibié dos expedientes sancionadores
de
correspondientes a ambos expedientes, que ascendieron a 99.000 € y 18.000 €

relacionados con las condiciones los residuos producidos. Las sanciones
respectivamente, fueron abonadas el dia 2 de febrero de 2007 con sus correspondientes
recargos. Asimismo, durante el ejercicio 2006, previo al reinicio de sus operaciones, la
Sociedad realizé modificaciones en su proceso industrial. En este sentido, la Sociedad
presenté ante la Direccion General de Calidad Ambiental de la Regiéon de Murcia
certificados de cumplimiento normativo, emitidos por una entidad colaboradora de la
Administraciéon en material de calidad ambiental, estando a la fecha del presente Folleto a la

espera de respuesta formal por parte de dicho organismo.

La Sociedad estd sujeta a la Ley 16/2004, de 1 de julio, de prevencién y control integrados de
la contaminacion, y otras normas autonémicas que desarrollan dicha ley. Estas leyes pueden
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implicar importantes limitaciones a vertidos y emisiones a partir del afio 2007. Durante el
mes de diciembre de 2006 la Sociedad presenté ante la Direccion General de Calidad
Ambiental de la Regiéon de Murcia la Solicitud de la AAIL Con fecha 10 de noviembre de
2007, la Sociedad ha presentado la documentacién requerida al Servicio de Vigilancia e
Inspeccién Ambiental, estando a la fecha del presente Folleto a la espera de respuesta formal

por parte de dicho organismo.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad tiene registrada una provisién por importe de
13.726 miles de euros para hacer frente a los costes a incurrir en la restitucion
medioambiental de los terrenos sobre los que se asienta su planta productiva de acuerdo
con el Real Decreto 9/2005 sobre los terrenos contaminados. Dicho importe, responde al
impacto previsto en un estudio medioambiental realizado por un experto profesional
independiente en el ejercicio 2005 valorado en 21.150 miles de euros, una vez aplicados en el
ejercicio 2008 determinados costes provisionados por importe de 4.058 miles de euros, y
calculados excesos de provisiones por 3.366 miles de euros.

Otra informacion medioambiental

Las aguas residuales de la planta productiva de la Sociedad, antes de ser vertidas al mar, se
tratan en una depuradora para eliminar cualquier clase de sustancia contaminante. Estos
vertidos estan igualmente autorizados por resolucion de la Consejeria de Agricultura, Agua
y Medio Ambiente de la Comunidad Auténoma de la Regién de Murcia.

Adicionalmente, el Acuerdo de Venta (véase apartado 5) contempla la obligacién de la
Sociedad de entregar las fincas descontaminadas. A estos efectos, con relacion a la
demolicién, el Comprador en carta de 11 de abril de 2008 ha requerido su cumplimiento
antes de la conclusion del segundo aniversario del Acuerdo de Venta. La Sociedad ya ha
obtenido la licencia de demoliciéon del Ayuntamiento de Cartagena el 2 de julio de 2008, y ha
iniciado los trabajos de demolicién.

El 13 de agosto de 2008 la Direccion General de Calidad Ambiental de la Region de Murcia

emiti6 informe favorable respecto al plan de descontaminacion del suelo de los terrenos
donde se encuentra actualmente la planta productiva de la Sociedad.

9 ANALISIS OPERATIVOS Y FINANCIEROS

91 En la medida en que no figure en otra parte del Folleto, describir la situacién
financiera del emisor, los cambios de esa situacion financiera y los resultados de las
operaciones para cada afo y para el periodo intermedio, del que se requiere
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informacién financiera histdrica, incluidas las causas de los cambios importantes
de un afio a otro de la informacion financiera, de manera suficiente para tener una
vision de conjunto de la actividad del emisor.

Véase el apartado 20.1 siguiente.

9.2 Resultados de explotacién

Véase para mayor detalle el apartado 20.1 siguiente.

1 Analisis del importe neto de la cifra de negocios

Véase los apartados 6.2 anterior y apartado 20.1 siguiente.

2 Otros ingresos (“otros ingresos de explotacién” )

Véanse los apartados 6.2 anterior y 20.1 siguiente.

3 Distribucién de gastos

Véase apartado 20.1 siguiente para mayor detalle.

Se incluye un detalle del porcentaje que representan cada una de las principales partidas de

gastos de explotacién de las cuentas de resultados de los ejercicios 2005, 2006 y 2007 en PGC
sobre ingresos ordinarios, asi como a 31 de diciembre de 2008 en NPC.
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PGC

Cifras en miles de euros a 31 de diciembre 2007 2006 2005
Ingresos ordinarios 48.476 12.565 6.076
Aprovisionamientos 42.273 19.502 5.149
% Ingresos ordinarios 87,20% 155,21 % 84,74 %
Gastos de personal 8.908 8.294 5.207
% Ingresos ordinarios 18,38% 66,01 % 85,70%
Suministros 4.093 1.922 1.703
% Ingresos ordinarios 8,44% 15,30% 28,03%
Reparaciones y conservacion 2.962 1.976 849
Servicios Profesionales 582 3.030 371
Arrendamientos y canones 2.039 776 18
Otros servicios exteriores 1.330 830 2.049
% Ingresos ordinarios 2,74% 0,07% 33,72%
Total Otros gastos 11.006 8.534 4.990
% Ingresos ordinarios 22,70% 67,92% 82,13%
Otros tributos 130 118 145
Variacion de las provisiones de circulante -4.048 -1.343 2.676
Dotacién a la amortizacion 2.236 1.868 1.765
Otros ingresos 302 8.006 -19
Resultado neto de venta de maquinaria usada 0 0 0
Beneficio de explotacion -11.727 -16.402 -13.875
EBITDA -9.441 -14.534 -12.110
ROE -32,98 146,69 -60,47
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NPC
Cifras en miles de euros 31/12/08
Ingresos ordinarios 15.032
Aprovisionamientos 13.260
% Ingresos ordinarios 71,59%
Gastos de personal 9.248
% Ingresos ordinarios 61,52%
Suministros 2217
% Ingresos ordinarios 14,75%
Reparaciones y conservacion 648
Servicios Profesionales 228
Arrendamientos y canones 2.167
Otros servicios exteriores 987
% Ingresos ordinarios 6,57%
Total Otros gastos 6.262
% Ingresos ordinarios 41,56 %
Otros tributos 244
Variacién de las provisiones de circulante 9.144
Dotacién a la amortizaciéon 3.348
Otros ingresos 263
Resultado neto de venta de maquinaria usada 0
Beneficio de explotacion -8.124
EBITDA -4.776
ROE -26,96

El principal gasto es la compra de materias primas, principalmente concentrados de zinc o
blenda que es adquirida en todo el mundo. Su variacion depende béasicamente del
funcionamiento o no de la fabrica, pero también esta en dependencia de la cotizaciéon del
zinc en la London Metal Exchange, del tipo de cambio euro/délar y del importe de los
gastos de tratamiento (TC) que paga el suministrador a la fundicién por el tratamiento de su
mineral. El segundo gasto en importancia por su peso en la estructura de costes de la
Sociedad son los gastos de personal, que basicamente son fijos, siendo el coste de la energia

eléctrica el tercero en volumen.

921 Informacion relativa a factores significativos, incluidos los acontecimientos

inusuales o infrecuentes o los nuevos avances, que afecten de manera importante a

los ingresos del emisor por operaciones, indicando en qué medida han resultado

afectados los ingresos.

Tal y como se describe en el apartado 5.1.5.2. en relacién con el proceso concursal de la
Sociedad, con fecha 28 de enero de 2005 el Consejo de Administracién de la Sociedad
solicité la Declaracion Judicial de Concurso Voluntario al no haber logrado un acuerdo de
pago con uno de sus principales acreedores. A fecha de hoy, la Sociedad mantiene una
deuda de 22 miles de euros por este concepto cuyo pago esta previsto para el 10 de mayo de

2009, de acuerdo con los términos del convenio.
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Por otro lado, ante el retraso en la ejecucion del calendario contemplado en el Plan de
Viabilidad inicial, la Sociedad ha considerado oportuno la presentacién de un expediente de
regulacion de empleo que supone la suspensiéon de los contratos de trabajo de 249
empleados (la totalidad de la plantilla) con inicio efectivo el 1 de enero de 2009 y
finalizacién el 30 de abril de 2009. Las razones principales que justifican la solicitud del
Expediente son basicamente de caracter técnico y organizativo.

En relacion con la falta de materia prima, en los ejercicios correspondientes a 2005 y 2006
(hasta noviembre), se debié a la paralizacion de la produccién en los citados ejercicios.
Respecto de 2007 y 2008, la evolucion de la produccién que pone de manifiesto la dificultad

de aprovisionamiento se describe en el apartado 5.1.5.6.

A fecha del presente Folleto, debido a la nueva paralizaciéon de la produccién no hay
circulante ni produccién en la Sociedad.

Véase el apartado 20.1 siguiente del Documento de Registro.

9.2.2 Cuando los factores financieros revelen cambios importantes en las ventas netas o

en los ingresos, proporcionar comentario narrativo de los motivos de esos cambios.

Véase el apartado 20.1 siguiente del Documento de Registro.

923 Informacion relativa a cualquier actuacién o factor de orden gubernamental,

econdmico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, havan afectado

o pudieran afectar de manera importante a las operaciones del sector.

Ni durante los tres tltimos ejercicios cerrados respectivamente a 31 de diciembre de 2005,
2006 y 2007, ni durante el ejercicio en curso, ha habido ninguna actuacién o factor de orden
gubernamental, econémico, fiscal, monetario o politico que, directa o indirectamente, hayan

afectado o pudieran afectar de manera importante a las operaciones de Espafiola del Zinc.

10 RECURSOS FINANCIEROS

10.1 Informacién relativa a los recursos financieros de la Sociedad (a corto y a largo
plazo)

Hasta la fecha de publicacién de este Folleto, las necesidades de recursos de Espafiola del
Zinc tras la aprobacion del convenio de acreedores se han cubierto principalmente mediante
la aplicacion del precio derivado del Acuerdo de Venta y préstamos sucesivos de socios.

A continuacién se incluye un resumen de la situaciéon de los fondos propios y del
endeudamiento de la Sociedad a 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007, asi como al 31 de
diciembre de 2008.

El movimiento habido durante el ejercicio 2007 en el epigrafe “Fondos Propios” del balance
de situacion adjunto ha sido el siguiente:
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Euros
Resultados
) . Negativos Resultado
Capital suscrito Reservas 2. L. Total

de Ejercicios del Ejercicio

Anteriores
Saldos a 31 de diciembre de 2006 11.700.000 7.545.894 (42.812.016) 74.041.622  50.475.500
Distribucién del resultado del 31.229.606 42.812.016

. - (74.041.622) -
ejercicio 2006

Resultado del ejercicio 2007 - - - (12.518.069) (12.518.069)
Saldos a 31 de diciembre de 2007 11.700.000 38.775.500 - (12.518.069) 37.957.431

Capital Social

A 31 de diciembre de 2007 el capital suscrito se compone de 11.700.000 acciones ordinarias,
al portador, de un euro de valor nominal cada una, totalmente desembolsadas. No existen
restricciones para su libre transmisibilidad, estando la totalidad de las acciones de la
Sociedad admitidas a cotizacion oficial en las Bolsas espafolas. Al 31 de diciembre de 2007
se encontraba supeditada cautelarmente su cotizacién, suspension que fue levantada con
efectos desde el pasado dia 28 de enero de 2008.

Reservas

El detalle de las cuentas incluidas bajo el concepto “Reservas” del epigrafe “Fondos
Propios” del balance de situacion es el siguiente:

Euros
Reserva para Otras
X Total
Reserva legal Acciones Reservas
. Reservas
Propias
Saldos a 31 de diciembre de 2007 2.340.000 1.073.158 35.362.342  38.775.500

Reserva legal

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas debe destinarse una
cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20 % del capital social. La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital
en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado.

Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capital
social, esta reserva so6lo podré destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no
existan otras reservas disponibles suficientes para este fin. Al 31 de diciembre de 2007 esta
reserva esta totalmente constituida.

Reserva para acciones propias

Las acciones propias en poder de la Sociedad representan el 4,98% del capital social. La
reserva para acciones propias en cartera no es de libre disposicién, debiendo mantenerse en

tanto no sean enajenadas o amortizadas dichas acciones, y por igual importe a su valor neto

101




contable.

La situaciéon de los Fondos Propios reflejada cambiaria de la siguiente forma en los

siguientes supuestos:

- sise hubieran adoptado los cambios sehalados en las salvedades de los auditores, no
contabilizando la venta del terreno, teniendo, en consecuencia, unos Fondos Propios
negativos que supondrian que la Sociedad estarfa incursa en un supuesto de causa

de disolucién.

Cifras en miles
de euros a 31 de 31/12/08 31/12/2008 2007 2007 2006 2006 2005
diciembre auditores(1) EDZ auditores(1) | EDZ auditores EDZ
FONDOS
-89.02 26.97 -78.044 7.957 -65.52 47, -23.
PROPIOS 89.023 6.978 8.0 37.95 65.526 50.476 3.566
Capital social 11.700 11.700 11.700 11.700 11.700 11.700 | 11.700
Prima de emision 0 0 0 0 0 0 0
Reservas 3.841 35.070 7.546 38.775 7.546 7.546 7.546
Resultados
negativos
o -12.518 -84.772 0 -42.812 -42.812 | -28.562
ejercicios -97.290
anteriores
Resultado del -7.274 -7.274 -41.960 74.042
L -12.518 -12.518 -14.250
ejercicio
TOTAL -89.023 26.978 -78.044 37.957 -65.526 50.476 | -23.566

(1) Sin considerar el impacto de las incertidumbres de los auditores.

A efectos informativos, se incluye coémo serian los Fondos Propios de la Sociedad teniendo

en cuenta la ampliacién de capital prevista:

Cifras en miles de

euros a 31 de 31/12/2008 31/12/2008

diciembre auditores(1) EDZ(1)
FONDOS PROPIOS -60.943 55.058
Capital social 23.400 23.400
Prima de emisiéon 16.380 16.380
Reservas 3.841 35.070
Resultados negativos 97990 12518

ejercicios anteriores

Resultado del ejercicio -7.274 -7.274
TOTAL -60.943 55.058

(1) Sin considerar el impacto de las incertidumbres
de los auditores.

Se incluye a continuacion el detalle del endeudamiento financiero bruto y neto a 31 de

diciembre de 2005, 2006 y 2007, conforme a PGC, asi como a 31 de diciembre de 2008,

conforme a NPC:
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Cifras en miles de euros a 31 de diciembre PGC
2007 2006 hvar. - oohgs  eVar
(2007-2006) (2006-2005)
DEUDA FINANCIERA
Otros préstamos (accionistas) 3.706 0 6.677
Deuda Concursal no bancaria 12.862 12.945 0,23 14.436 -10,33
Deuda Concursal bancaria 8.671 8.671 0,00 10.897 -20,43
Intereses Deuda Concursal 113 0 0
Deuda Concursal Total 21.646 21.616 0,14 25.333 -14,67
Deuda Financiera Bruta 25.352 21.616 17,28 32.010 -32,47
Tesoreria 1.684 6.051 -72,17 636 851,42
Deuda Financiera Neta -23.668 -15.565 52,06 -31.374 -50,39
Cifras en miles de euros NPC
31/12/08
DEUDA FINANCIERA
Préstamos con entidades de crédito (p6lizas de descuento) 1.278
Otros préstamos (accionistas y otros) 7.523
Otros préstamos 398
Deuda Concursal no bancaria 12.862
Deuda Concursal bancaria 8.671
Intereses Deuda Concursal 645
Deuda Concursal Total 22.178
Deuda Financiera Bruta 31.377
Tesoreria 15
Deuda Financiera Neta -31.362

A continuacion se detallan los ratios mas relevantes sobre la estructura financiera de la

Sociedad para el periodo a que se refiere la informacién financiera histérica:

2007 2006 2005
Fondos propios / Endeudamiento financiero
bruto 149,72% | 233,51% -73,62%
Deuda Finan. a C/P (1) / Deuda total 12,13% 0,00%
Deuda total / Pasivo Total 20,74% 14,44% 20,86 %

(1) Deuda financiera a corto plazo entendida como deuda cuya amortizacién de principal e
intereses se produce en un periodo menor a un 1 afio.

31/12/08
Fondos propios / Endeudamiento financiero bruto 85,98%
Deuda Finan. a C/P (3) / Deuda total 39,19%
Deuda total / Pasivo Total 74,79%

El endeudamiento de la Sociedad no se ha modificado sustancialmente entre los ejercicios

2006, 2007 y 2008, ni en sus valores absolutos ni en su composicion, siendo la tnica
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diferencia destacable la de la existencia de un préstamo de un accionista por 3,7 miles de
euros en 2007, y por 7,0 miles de euros en 2008.

La diferencia bésica entre el endeudamiento de 2005 por 25.333 miles de euros y al 31 de
diciembre de 2006 por 21.616 miles de euros es debida al pago realizado en el mes de
octubre de 2006 de los créditos privilegiados y contingentes y del 25% de los créditos
ordinarios de la deuda concursal de la Sociedad.

Coste medio de la deuda

El coste financiero medio de la deuda (calculado como el cociente entre el gasto financiero y
el saldo medio de la deuda) del ejercicio 2008 ha sido del 5,56%, del ejercicio 2007 del 4,61%,
del ejercicio 2006 del 0,00% y del ejercicio 2005 del 3,12%.

Garantias comprometidas con terceros

La Sociedad tiene depositados avales bancarios por un total de 2.071.647 euros para atender
determinados requerimientos. Los Administradores estiman que no se produciran pasivos
para la Sociedad derivados de los citados avales.

Operaciones fuera de balance

Las marcas y patentes a las que se hace referencia en el apartado 11.1, no se encuentran
registradas en Balance.

Politica de financiacion de la Sociedad

Tal y como se ha expuesto en el apartado 10.1., tras la aprobacién del convenio, la Sociedad
se ha visto obligada a financiarse con el producto ordinario de su actividad con la aplicacién

del precio obtenido por el Acuerdo de Venta y mediante préstamos de socios.

La Sociedad espera que tras la ejecucion de la ampliacién de capital acordada en la Junta
General de Socios de 27 de junio de 2007, pueda reestablecer los medios ordinarios

bancarios de financiacion.

10.2 Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los flujos de
tesoreria de la Sociedad;

Las fuentes y flujos de tesoreria del Grupo estdn estrechamente ligados a la estructura y
naturaleza de los ingresos y costes que componen su cuenta de resultados.

Puede encontrarse una explicacion més detallada de estos conceptos en las principales
variaciones del estado de flujos de caja contenida en el apartado 20.1.4 siguiente.

Los principales epigrafes del estado de flujos de tesoreria en los diferentes ejercicios, cuyo

detalle se incluye en el apartado 20 siguiente, son los siguientes:
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Cifras en miles de euros a 31 de PGC
diciembre
0, 0,
2007 2006 % Var. 2005 Yo Var.
(2007-2006) (2006-2005)
Cash flow operativo -10.646 -14.435 -26,25 -11.684 23,55
Cash flow por actividades de
. o -1.839 141.653 -101,30 -90 157.492,22
inversion
Cash flow por actividades de
] L 2.574 -100.562 -102,56 20.950 -580,01
financiacion
Total variacién de flujos de efectivo -9.911 26.656 -137,18 9.176 190,50

Para un andlisis de las principales partidas de los flujos de efectivo correspondientes a los
ejercicios 2007, 2006 y 2005 (elaborados bajo PGC), asi como a 31 de diciembre de 2008

(elaborados bajo NPC), véase el apartado 20.1.4 siguiente.

Fondo de maniobra

La siguiente tabla analiza los componentes del fondo de maniobra de la Sociedad durante el

periodo al que se refiere la informacion financiera historica:

105

PGC
2007 2006 (20/2))7\-];566) 2005 (20/2))6\-];565)
Existencias 19.300 24.791 22,15 1.916 1.193,89
Deudores comerciales 148 9.586 -98,46 167 5.640,12
Otras cuentas a cobrar 39 8 387,50 157 -94,90
Otros activos (tesoreria y
deuda con Administraciones| 3.639 13.240 -72,52 1.015 1.204,43
Pablicas)
Acreedores -4.131 -10.942 -62,25 -403 2.615,14
Otras cuentas a pagar -11.467 -19.246 -40,42 -8.437 128,11
Otros pasivos 0 0 -3.693
Fondo de maniobra 7.528 17.437 -56,84 --9.218 -289,16
NPC
31/12/08
[Existencias 13.261
[Deudores comerciales 104
Otras cuentas a cobrar 89.994
Otros activos (tesoreria y
deuda con  Administraciones| 603
Pablicas)
Deuda financiera -31.377
Acreedores -9.240
Otras cuentas a pagar -7.199
Provisiones a corto plazo -32.262
Fondo de maniobra 23.919




Periodo medio de pago a acreedores y de cobro a clientes

El periodo medio de pago a proveedores es de 60 dias, debido sobre todo a que los
aprovisionamientos de materia prima se pagan al contado. El periodo medio de cobro de

clientes es de 40 dias.

10.3 Informacién sobre los requisitos de préstamo y la estructura de financiacion de la
Sociedad

El detalle del endeudamiento de la Sociedad, clasificado segtin el afio de vencimiento, que
figura en el pasivo del balance de situacién a 31 de diciembre de 2007 conforme a PGC se
incluye en el apartado 10.1 anterior.

104 Informacién relativa a cualquier restricciéon sobre el uso de los recursos de capital
que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de manera

importante a las operaciones del emisor.

No aplica.

10.5 Informacién relativa a las fuentes previstas de fondos necesarias para cumplir los

compromisos mencionados en 5.2. y 8.1.

Las fuentes previstas para realizar las inversiones y cumplir con los compromiso de pago de
la Sociedad para el pago de la deuda concursal pendiente y las operaciones de
descontaminacion y desmantelamiento de la planta de Torreciega (actual), que ascienden a
226 millones de euros, estdn fundamentadas basicamente en la ampliacién de capital y en la
obtencion de las cantidades previstas en el Acuerdo de Venta en la venta de los terrenos,
cuyo importe total asciende a 121 millones de euros. A esta cifra hay que sumarle las

subvenciones previstas, que ascenderian a 30 millones de Euros.

El desglose de las inversiones en los ejercicios 2009-2010 (detalle de las cuales se facilita en el
apartado 5.2.2.), seria el que se incluye a continuacién (en miles de euros):

Inversiones:

Servicios Exteriores y urbanizacion............c.c.. coccuccuaeee. 16.945 €
Planta Produccion Zn (RECOX).......cccccceeeinininnininicncncnnee 125.000 €
Ampliacion EXCINTes.......c.cccoeieivieivenrrerinercireeneeeceeeeees 8.600 €

Otros Costes
Pago deuda Concursal.........ccoeuvurieueieiccininniniceccccene 22.867 €
Costes descontaminacion y demolicion............cccccevvvevcenenes 15.900 €



Modificacion urbaniStiCa........ccoveveiieeeieeeeeie e 10.000 €

Otros gastos y prestamos...........ccccevviininiinniinninnins 17.904 €
Gastos de personal y ERE...........cccccocoiiiiiiiiinininnniccnes 8.952 €
Financiacion:

Fondos propios

Venta de teITENOS. ...ccocueeeeeeeeeeeeeeee et ee e e s eeeeeseraeeseeanes 91.000 €
Ampliacion de capital..........cccccceiiininnincciiiiie 28.080 €
Subvenciones

Planta de ZINC.......eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e eeeaeee e 30.000 €
FotOVOItaICa. ..o vttt e, 2375€

Financiacién ajena

Financiacion ajena necesaria minima..........ccccoceeeviviiiinininnne, 74.713€

Total inversiones + Otros costes 226.168 €
Total Fondos Propios + Subvenciones 151.455 €
Total financiacion ajena 74.713 €

Los términos a los que el Instituto de Crédito Oficial (ICO) somete su participaciéon en la

estructura financiera disefiada para el desarrollo del proyecto “Ciudad del Zinc” de la

Sociedad, condicionados a la resolucién satisfactoria de los due diligence necesarios, son los

siguientes:

e Obtener la autorizacion de la CNMV para realizar la ampliacion de capital de la

Sociedad que es objeto del presente Folleto, de tal forma que la misma pueda

aportar con Fondos Propios aproximadamente el 30% de la inversion del proyecto a

financiar (45 millones de euros).

e Ser beneficiaria de la subvencién a otorgar por el Ministerio de Economia, desde la

Secretaria de Incentivos Regionales, por un importe aproximado del 20% de

Inversién del proyecto a financiar (30 millones de euros).

e Obtener financiacion de entre el 50% restante, es decir entre 75 millones de euros,

por un sindicato bancario en el que el ICO podria participar como cofinanciador,

siempre junto a otras entidades financieras.

e GSatisfacer la deuda concursal pendiente, por importe de 21 millones de euros,

derivada del concurso de acreedores en que estuvo inmersa Espafiola del Zinc, S.A.

en 2005.
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De no obtenerse la financiacién necesaria, el Plan de Viabilidad no podra ejecutarse en los
términos previstos actualmente y conjuntamente, el reinicio de la actividad productiva
podria no llegar a llevarse a cabo.

11 INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

11.1 Marcas y nombres comerciales

La Sociedad considera que cuenta con la proteccion registral adecuada de su marca
principal “Espafola del Zinc” en todas las clases del Nomenclator Internacional de Marcas
que se refieren a las actividades principales de su objeto social.

Asimismo, la Sociedad es propietaria de diversas patentes para el tratamiento de fangos con
el que recuperar residuos. La mas importante es la patente de invencién n° 200501093
solicitada con fecha 10 de mayo de 2006 ante la Oficina Espafiola de Patentes y Marcas que
consiste en un procedimiento hidrometaltrgico para la recuperaciéon del zinc y otros
metales a partir de residuos oxidados de zinc mediante una extraccién con solventes
organicos, llamada RECOX.(Véase apartado 6.1.2.)

Dentro del campo de la actividad metaltrgica, la labor de investigaciéon y desarrollo
realizada por la sociedad se ha centrado en dos aspectos fundamentales:

- Participacion en diferentes asociaciones internacionales de investigacién para el desarrollo
de la produccion y las aplicaciones del zinc. Entre estas asociaciones, formadas por los
principales productores mundiales, destaca el ILZRO (International Lead and Zinc Research
Organization). En Espafa destaca su colaboraciéon con la ATEG (Asociaciéon Técnica

Espafiola de Galvanizacion).

- La colaboracién en estudios y proyectos medioambientales con los organismos publicos de
la zona (ayuntamientos y Comunidad Auténoma).

El desarrollo de estas actividades se lleva a cabo por los propios equipos técnicos de la
Sociedad y con la colaboracién de los organismos publicos.

11.2 Dominios de Internet

A continuacién se incluye un cuadro con todos los dominios de Internet registrados por

Espafiola del Zinc:
Dominio Titular Estado Caducidad
Espafiola del
www.edz.es Zinc, S.A.
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12 INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1 Tendencias recientes mas significativas de la produccion ventas e inventario, costes
y precios de venta desde el fin del altimo ejercicio hasta la fecha del Folleto.

La siguiente informacion se incluye a efectos informativos por la imposibilidad de comparar
una y otra columna por serle aplicable el Nuevo PGC a la mas reciente, y no a la anterior en
el tiempo.

Principales cifras
operativas en miles de

euros 31/12/07 31/12/08
Ventas 48.476 15.032
Aprovisionamientos -42.273 -13.260
Otros gastos de 11136 ~6.506
explotacién

Personal -8.908 -9.248
Resultado antes de 12518 7074
impuestos

Produccién de zinc en tm 16.093 6.049
Precios por tm del zinc 2365 1075
en euros

Ndmero de empleados 256 247

Las variaciones de las ventas y los gastos entre 2007 y 2008, asi como las producciones de
zinc, basicamente se deben a la suspensioén de la actividad productiva por el inicio de la
demolicién de las instalaciones fabriles.

12.2 Informacion sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres, demandas,
compromisos o hechos que pudieran razonablemente tener una incidencia

importante en las perspectivas de la Sociedad, por lo menos para el ejercicio actual.

Los principales factores que podrian tener una incidencia en la perspectiva de Espafiola del
Zinc son aquellos resumidos en la seccién II sobre Factores de Riesgo, anterior.

13 PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

El presente epigrafe contiene los aspectos correspondientes al Plan de Viabilidad de
Espafiola del Zinc para los ejercicios 2009, 2010, 2011 y 2012 (en adelante, los “Ejercicios
Proyectados”) aprobado por el Consejo de Administracién de la Sociedad en su sesién del
dia 5 de febrero de 2009 (el “Plan de Negocio”).

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha preparado el presente documento que

incluye informacion financiera prospectiva para el periodo de cuatro afios anteriormente
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descrito, en el marco definido en el apartado décimo del articulo segundo del Reglamento
809/2004/CE, de 29 de abril de 2004.

El Plan de Viabilidad se basa en la situacién econémica, de mercado y de cualquier otro tipo
y en la informacion facilitada al Consejo de Administracién vigente en la fecha de su
aprobacion, asi como en determinadas asunciones y circunstancias generales y especificas
que se detallan posteriormente y que han de ser contempladas en relaciéon con los aspectos
descritos como Factores de Riesgo en el presente Folleto. Las alteraciones que puedan
producirse con posterioridad a dicha fecha podrian afectar significativamente las
perspectivas contenidas en el mismo. No obstante, el Consejo de Administracién no asume
obligacién alguna de actualizar, revisar o reafirmar el Plan de Negocio, salvo en la medida
en que ello venga exigido por la legislacién aplicable.

Debido a la propia naturaleza prospectiva de la Prevision, el Plan de Negocio contiene
determinadas estimaciones, proyecciones y previsiones que son por su naturaleza inciertas
y susceptibles de verse o no cumplidas en el futuro, y estdn fundamentadas en un escenario
de abandono de la fabrica actual y la construccién de nuevas instalaciones con un proceso
productivo novedoso, la actual situacién de inactividad productiva e incertidumbre futura
de la Sociedad. A pesar de que el Consejo de Administracién de la Sociedad cree que las
expectativas reflejadas en el Plan de Negocio son razonables, tales previsiones estdn basadas
en hechos futuros e inciertos cuyo cumplimiento es imposible determinar en el momento de
su aprobacién. En consecuencia, dichas estimaciones, proyecciones y previsiones no deben
tomarse como una garantia de resultados futuros y el Consejo de Administraciéon de la
Sociedad no se hace responsable de las posibles desviaciones que pudieran producirse en
los distintos factores que influyen en la evolucion futra de las sociedad ni por tanto del
cumplimiento de las perspectivas contenidas en el Plan de Negocio, y podrian producirse
diferencias entre los resultados presupuestados y los reales.

13.1. Supuestos en los que la Sociedad ha basado sus previsiones o estimaciones

Espafiola del Zinc, S.A., en adelante la Sociedad, tiene en proceso la emisién de 11.700.000
nuevas acciones en las Bolsas de Valores de Madrid, Valencia, Barcelona y Bilbao, en
adelante la ampliacion de capital.

El presente documento constituye el Plan de Viabilidad de Espafiola del Zinc, S.A. para los
ejercicios 2009, 2010, 2011 y 2012, (en adelante los ejercicios proyectados) preparado por el
Consejo de Administracion de la Sociedad, en adelante los Administradores, con motivo de
la ampliacién de capital prevista.

Los Administradores de la Sociedad han preparado el presente documento que incluye
informacién financiera prospectiva para el periodo de cuatro afios anteriormente descrito,
en el marco definido en el apartado décimo del articulo segundo del Reglamento
809/2004/CE, de 29 de abril de 2004, cuyo contenido se incluird como informacién adicional
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del folleto informativo que Espafiola del Zinc, S.A. presentard para la aprobacion de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores en relaciéon con dicha ampliacién de capital.

A) Alcance del documento y metodologia

La informacién financiera relativa al Plan de Viabilidad considerada por los
Administradores para los ejercicios proyectados se presenta atendiendo a los siguientes
criterios:

- La estructura de Espafiola del Zinc, S.A. por lineas de actividad y el detalle de
informacién se han preparado atendiendo a los criterios de contabilidad analitica
empleados por la Sociedad en el curso de su actividad.

- Lainformacion contable se presenta bajo criterios contables contemplados en el Plan
General de Contabilidad en vigor, aprobado mediante el Real Decreto 1514 /2007, de
16 de noviembre, que entré en vigor el pasado 1 de enero de 2008.

- Adicionalmente, los Administradores han planteado la hipétesis de que la Sociedad
participe en la futura constitucién de una nueva sociedad en el 51% de su capital
social, aproximadamente, cuya actividad principal serd la producciéon y
comercializacién de placas fotovoltaicas. La informacién financiera asociada a dicha
inversién se ha incorporado a las cifras de la Sociedad mediante el método de
consolidaciéon de integracién proporcional y sin considerar los posibles ajustes
necesarios por operaciones intergrupo que pudieran tener lugar en el futuro. Los
Administradores, consideran que la utilizacion del mencionado método de
integracion responde a la mejor asuncién posible para reflejar la realidad de las
futuras transacciones y necesidades financieras de Espafiola del Zinc, S.A.

En la preparacion del Plan de Viabilidad los Administradores:

- Han revisado el modelo financiero conforme al cual se ha emitido el Plan de
Viabilidad; a éste respecto, se ha procedido a revisar la razonabilidad y suficiencia
de las asunciones empleadas para determinar la evolucién previsible de los distintos
parametros considerados en el modelo financiero.

- Han recibido del equipo directivo de la Sociedad informacién historica y del
ejercicio corriente sobre la evolucion financiera y operativa de los negocios de la
Sociedad.

- Han comentado con el equipo directivo de la Sociedad sus opiniones sobre las
perspectivas de negocio y financieras de la Sociedad para el periodo considerado.

- Han consultado con asesores profesionales y técnicos industriales de la Sociedad,
incluyendo asesores legales y contables.
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- Han mantenido conversaciones relativas a cuantos asuntos ha considerado
necesarios a los efectos de disponer a la fecha de preparacién, la mejor informacién
financiera prospectiva asociada al Plan de Viabilidad.

B) Asunciones generales y externas relativas al Plan de Viabilidad

Las proyecciones, perspectivas y estimaciones contenidas en el Plan de Viabilidad han sido
formuladas sobre la base de una serie de hipétesis y asunciones que incluyen, entre otras,
las generales y externas que se sefialan a continuacion:

- Mantenimiento de los niveles actuales de la demanda del mercado de lingotes de
zinc y aleaciones, considerando que el consumo de dichos materiales ha
experimentado una evolucién progresiva y positiva durante las altimas décadas.

- Se han considerado como hipétesis bésicas los siguientes precios y cotizaciones de
las principales magnitudes externas sobre los que se sustentan las operaciones y el
negocio de la Sociedad:

~oescripeion | 200909 | 20100) | 201101 |

Cotizacion Zinc en USD 1.100 1600 2.000 2000
Cambio (USD / €uro) 1,30 1,20 1,20 1,20
Cotizacion Zinc en €uros 846 1333 1.667 1.667

(*) Fuentes: “Metal Bulletin”.

- Mantenimiento de las condiciones comerciales actuales de compra y venta
estandares que rigen el mercado en el que acttia la Sociedad, relativas a periodo
medio de cobro y pago, condiciones de facturacién, primas, etc.

- Ausencia de cambios legislativos relevantes o contingencias en materia de
regulacién sectorial, fiscal, etc. que puedan o pudieran afectar al negocio de
Espafiola del Zinc, S.A. y su futura participada.

- La proyeccién de ingresos se ha realizado sin estimar efectos que puedan tener
futuras acciones de competidores y los costes de respuesta en los que se podria
incurrir.

- Se ha asumido la disponibilidad de los recursos humanos actuales asi como aquellos
recursos técnicos adecuados en los plazos previstos.

- Se ha supuesto que los sistemas de control y procedimientos necesarios para la

implantacion de medidas por la Sociedad seran los adecuados en los momentos en
los que han sido previstos.
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C) Asunciones especificas relativas al Plan de Viabilidad

A modo de contextualizar el entorno y los antecedentes de la situacién actual de la
Sociedad, los Administradores han considerado describir y enumerar de forma cronolégica

los hitos mas relevantes acaecidos en los tultimos ejercicios.

- Con fecha 28 de enero de 2005 el Consejo de Administracion de la Sociedad solicit6
la Declaraciéon Judicial de Concurso Voluntario al no haber logrado un acuerdo de
pago con uno de sus principales acreedores. Posteriormente, con fecha 2 de febrero
de 2005 el Juzgado de lo Mercantil n° 1 de Murcia, a instancias de la demanda
presentada el 26 de enero de 2005 por un acreedor, declar6 en “Concurso necesario”
con auto 11/05 a la Sociedad. Posteriormente, el Consejo de Administraciéon de la
Sociedad presento la Propuesta de Convenio de Acreedores y finalmente, el 10 de
mayo de 2006 fue dictada sentencia aprobando el Convenio de acreedores. A fecha
de hoy, la Sociedad mantiene una deuda de 21 millones de euros por este concepto
cuyo pago estd previsto para el ejercicio 2009, de acuerdo con los términos del

convenio.

En el ejercicio 2005, la Sociedad generé pérdidas por importe de 21,4 millones de
euros debido fundamentalmente a la evolucién negativa experimentada por el
precio del zinc desde el ejercicio 2003. Tras las pérdidas del ejercicio 2005 y las
acumulas en 2003 y 2004, la Sociedad entr6 en causa de disolucion reflejando unos
fondos propios negativos de 8,3 millones de euros, al 31 de diciembre de 2005.

- Durante el ejercicio 2006, los Administradores consideraron la posibilidad de
enajenar activos para recuperar la estructura financiera anterior y obtener
financiaciéon adicional para mantener las operaciones de la Sociedad. Con fecha 18
de agosto de 2006 la Sociedad suscribié con Quérum Capital Investments, S.A.
escritura publica de venta de los terrenos, situados en Torreciega (Cartagena), sobre
los que se asienta su planta productiva. El mencionado contrato incluye, entre otras
estipulaciones, determinadas obligaciones accesorias del vendedor, ciertas
condiciones resolutorias y diferentes previsiones cuyo incumplimiento puede
modificar el precio, o incluso conceder la facultad a la parte compradora de desistir
unilateralmente del contrato con la restitucion de las cantidades recibidas a cuenta
por la Sociedad. Los Administradores de la Sociedad estiman y asumen en el
presente Plan de Viabilidad que a la fecha prevista en el contrato de compraventa,
agosto de 2009, la Sociedad habra cumplido con la totalidad de dichas condiciones y
estipulaciones.

En el ejercicio 2006, como consecuencia de la venta de los mencionados terrenos, la
Sociedad obtuvo unos beneficios de 74 millones de euros. Asimismo, el resultado
operativo de la Sociedad continué siendo negativo debido fundamentalmente a los
bajos precios del zinc. Los fondos propios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2006

alcanzaban los 50,4 millones de euros.
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- Durante el ejercicio 2007 y tras la venta de los terrenos en los que mantenia su planta
productiva, la Sociedad formalizé un convenio de “derecho de superficie” con
SEPES por el que se facilita el acceso de la Sociedad a determinados terrenos en el
Poligono Industrial de Los Camachos, Cartagena (Murcia), terrenos en los que se
estima construir la nueva planta industrial que contempla el Plan de Viabilidad.

Adicionalmente, la Sociedad interrumpié su actividad productiva en el ejercicio
2007, debido a su falta de liquidez, origindndose unas pérdidas de 12,5 millones de
euros, en dicho ejercicio.

- Finalmente, con fecha 28 de junio de 2008, en la reunion de Junta de Accionistas, el
Consejero Delegado presenta el Plan de Viabilidad previsto para reflotar a la
Sociedad y mantener los aproximadamente 250 empleos que ésta mantiene.

En la actualidad, la Sociedad esta en plena fase de descontaminaciéon de los terrenos de
Torreciega una vez desmantelada la fabrica, gestionando los informes urbanisticos para
obtener las licencias pertinentes para cumplir con el contrato de compraventa y realizando
los procesos urbanisticos de los nuevos terrenos en “Los Camachos”.

Las proyecciones y estimaciones contenidas en el Plan de Viabilidad previsto por los
Administradores han sido formuladas y consideradas en funcion de toda la informacién
asociada a los acontecimientos anteriormente descritos asi como en base a una serie de

hipétesis y asunciones que incluyen, entre otras, las que se sefialan a continuacién:
C.1) Asunciones relacionadas con la desmantelacion y abandono del terreno de “Torreciega”

Las asunciones realizadas por los Administradores, los costes conocidos pendientes de
incurrir para el desmantelamiento, descontaminacién y abandono del terreno de Torreciega,
asi como los costes urbanisticos pendientes de incurrir y comprometidos en el contrato de
compraventa del terreno, son las siguientes:

- Realizacién del pago correspondiente a la restitucién de una parte de los terrenos de
Torreciega vendidos en febrero de 2004 a las sociedades, Poligono del Pilar, S.L. y
Egea & Villaescusa Promociones, S.L. El importe a pagar por éste concepto asciende
a 3,3 millones de euros estando su pago previsto para el ejercicio 2009.

- Cobro de la totalidad del crédito pendiente por la venta de los terrenos de
Torreciega a Quérum Capital Investments, S.L. por importe de 91 millones de euros.
Dicho cobro, esta sujeto al cumplimiento de las condiciones y estipulaciones
previstas en el contrato de compraventa. Se ha estimado que a la fecha prevista en el
contrato de compraventa, agosto de 2009, la Sociedad habra cumplido con la
totalidad de dichas condiciones y estipulaciones.
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A efectos de registro contable, con fecha 1 de enero de 2008, los Administradores de
la Sociedad consideraron reconocer los intereses implicitos existentes en dicha
operacion. La correccion realizada generd una disminucién de 7,3 millones de euros
en los epigrafes “Patrimonio Neto” y “Inversiones financieras a largo plazo” tal y
como se describe en la Nota 1-e “Correccién de errores” de las Notas explicativas a
los estados financieros semestrales resumidos correspondientes al periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2008.

Dichos intereses financieros han sido incorporados en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2009, en funcién de su devengo.

- En el ejercicio 2006, en el registro de la venta del terreno de Torreciega, los
Administradores de 1la Sociedad estimaron los costes de demolicion,
descontaminacion y urbanisticos comprometidos y pendientes de incurrir hasta la
fecha para la materializaciéon definitiva de la venta por un importe total de 46,9
millones de euros. Dicha estimacion fue registrada como gasto en la cuenta de
pérdidas y ganancias de ese mismo ejercicio. Durante la realizacién del actual Plan
de Viabilidad, los Administradores han reestimado dichos costes en 25,9 millones
de euros, en base a los estudios y reuniones realizadas con técnicos especialistas y
asesores de la Sociedad. La diferencia entre los nuevos costes estimados por los
Administradores y los previstos en la estimacion inicial es de 21 millones de euros,
diferencia que ha sido incorporada como ingreso de los ejercicios 2008 y 2009 por
importe de 10,7 y 10,3 millones de euros, respectivamente.

C.2) Asunciones relacionadas con la nueva planta productiva de zinc en “Los Camachos”

Las asunciones previstas por los Administradores relacionadas con la construccién y puesta
en marcha de la nueva instalacion industrial en el terreno de “Los Camachos” son las

siguientes:

- Ejecucion de Obra civil, urbanizacion, desarrollo de los Proyectos de Ingenieria
basica y detalle, construccion de la nueva Planta de produccién, los procesos de
fabricacién, montaje y puesta en marcha por un importe total de 150 millones de
euros, aproximadamente. El detalle de la inversién por concepto y fecha estimada
de realizacion, es el siguiente:
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Miles de Euros

| 2009 |

Inversiones Generales: 29.000 91.000 5.000 125.000
Ingenieria basica 3.800 - 400 4600
Ingenieria detalle 1.800 4200 400 6.400
Obra civil 5400 11.800 a00 18.000
Fabricacidn y suministros 13.000  61.500 500 75.000
Aleaciones 5.000 - - 5000
Montajes - 13.500 1.500 15.000
Puesta en marcha - - 1.000 1.000

Otras Inversiones; 10.025 14.680 840 25.545
Planta Excinres 4700 3.900 - 8600
Sub Estacion 1.800 1.650 - 3550
Urbanizacién (100 ml. m*2) 1745 3.850 200 5795
Otros senicios 1.680 5280 640 7600

Total Inversiones a realizar en "Los Camachos” 105.680

- La financiacién prevista por los Administradores para la construccién y puesta en
marcha de las nuevas inversiones a realizar en el terreno de “Los Camachos”, es la

siguiente:

- Se ha asumido que la totalidad de la ampliacién de capital prevista se
materializara durante el ejercicio 2009, estimando que el importe total de

la misma alcanzara los 28 millones de euros.

- Los Administradores también han previsto la obtencién de determinadas
subvenciones de capital para la financiacién de las futuras instalaciones
de produccién de zinc.

Para la consecucion de dichas subvenciones, los Administradores han
presentado ante el Instituto de Fomento de la Regién de Murcia (INFO) la
solicitud pertinente, siendo el importe solicitado, 45 millones de euros,
correspondientes aproximadamente al 30% de la inversion prevista. La
consecucién de dicha subvencion esta sujeta al cumplimiento de ciertos
requisitos. Los Administradores, basdandose en un criterio prudente, han
tomado como hip6tesis la obtencion de 30 millones de euros. Asimismo,
se ha considerado que el cobro de la subvencién se anticipara al ejercicio
2009, siendo la imputacion al resultado proyectado proporcional a la

amortizacion de los bienes afectos.

- Adicionalmente a la ampliacién de capital en curso y a las subvenciones
pendientes de concesién, la Sociedad estima financiar el actual Plan de
Inversiones a través de financiaciéon ajena. A este respecto, los
Administradores han presentado el Plan de Viabilidad y el Plan de
Inversiones al Instituto de Crédito Oficial (ICO). Con fecha 28 de
noviembre de 2008, el ICO ha manifestado a la Sociedad, su intencion de
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valorar y proponer su participacion en un sindicato bancario como
co-financiador tras la consecucioén de ciertos requisitos, entre los que se
encuentra el cumplimiento de la ampliacién del capital social solicitada a
la CNMYV, asi como la obtenciéon de determinadas subvenciones por
importe de 45 millones de euros, aproximadamente.

C.3) Asunciones relacionadas con el proyecto placas fotovoltaicas en “Los Camachos”

Los Administradores de la Sociedad han considerado la constitucién de un nuevo negocio
(produccion y comercializacion de placas fotovoltaicas) en los terrenos de “Los Camachos”
en el que participardn en un 51% del capital social, aproximadamente.

Las estimaciones, previsiones y asunciones més relevantes asociadas a dicha inversion, son

las siguientes:

- Ejecucion de las obras de construccion de las instalaciones de la industria
fotovoltaica por un importe total de 13,6 millones de euros. En el Plan de Viabilidad
se ha incorporado dicha inversién de forma proporcional a su participacion (51%,
aproximadamente). El importe asumido por este concepto es de 6,8 millones de

euros.

- Se ha previsto realizar la ejecucion de las obras de construcciéon y puesta en marcha

de las instalaciones de la planta de produccién durante el ejercicio 2009.

- Ademas, se han previsto subvenciones de capital y otras ayudas de diversos
organismos publicos para la financiacién de la futura planta de placas fotovoltaicas
por importe de 2,3 millones de euros.

A la fecha del presente documento, los Administradores estan evaluando y
preparando la informacién necesaria para presentar las solicitudes oportunas para
la obtencién de las subvenciones previstas.

C.4) Otros compromisos e hipéotesis contempladas en el Plan de Viabilidad

En la realizacion de la proyeccion financiera, los Administradores han asumido y

contemplado los siguientes compromisos e hipétesis:

- El pago de 22,9 millones de euros correspondiente, a la deuda concursal pendiente

mas los intereses financieros asociados.

- El pago de la totalidad del préstamo concedido por el accionista Cartera Meridional,
S.A. por importe de 7,5 millones de euros (nominal mas intereses). Los
Administradores de la Sociedad esperan atender el pago del préstamo durante el
ejercicio 2009.
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- Los Administradores han considerado y asumido que el saldo inicial de la tesoreria
en el ejercicio 2009 es cero.

- No se ha considerado pago alguno de dividendos en el periodo objeto de proyecciéon
en el Plan de Viabilidad.

- No se ha proyectado el impacto contable de potenciales planes de retribucién
basados en acciones que la Sociedad pudiera considerar.

- Los Administradores han considerado el pago de determinados importes
pendientes de abono a la Administracién Pablica, asi como otras estimaciones como
consecuencia de nuevas obligaciones resultantes, por importe de 4 millones de euros
durante el ejercicio 2009.

13.2. Informe elaborado por contables o auditores independientes en relacion las
previsiones o estimaciones de beneficios

La documentacion correspondiente a los Planes de Viabilidad e Inversiones y las hipétesis
en ellos planteadas ha sido analizada por Ingenium GmbH, sociedad de consultoria
especializada en el &mbito tecnolégico con amplia experiencia en la actividad del zinc, que,
mediante carta dirigida a la Sociedad de fecha 22 de diciembre de 2008, ha indicado lo
siguiente:

“Hemos estudiado la documentacion recibida y evaluado el coste total de inversion que se contempla
para las dos fases bdsicas del proyecto en Los Camachos, que segtin nuestro entendimiento son como
sigue a continuacion:

a. Traslado de algunas facilidades de la planta de zinc en Torreciega, Cartagena y construccion
de una nueva planta de lixiviacion de oxidos de zinc asi como los servicios generales
correspondientes para la operacion de esta nueva planta. La capacidad de esta nueva
instalacion serd de aproximadamente 10.000 Tmy/aiio de lingote de zinc.

b. Construccion de una nueva planta de zinc, utilizando el proceso RECOX con una capacidad
instalada de 50.000 Tmy/atio de lingote de zinc.

El coste de inversion que se contempla para los dos proyectos de aproximadamente 10 millones de
Euros (Fase a) y 150 millones de Euros (Fase b) es razonable y perfectamente comparable con datos
actualizados de otros proyectos recientes de zinc realizados en Alemania, India, Perii y Méjico.

Segtin nuestra informacion y la documentacion obtenida a través de Outotec GmbH, las pruebas en
planta piloto desarrolladas en continuo durante los meses de Septiembre y Octubre 2008 por el grupo
Outotec OY en sus instalaciones de investigacion en Pori, Finlandia, han demostrado la viabilidad

técnica del proyecto RECOX.

No cabe duda que la posibilidad de reciclar los polvos de acerias para la recuperacion de su contenido de
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zinc utilizando el proceso RECOX, demuestra que se puede combinar el mejoramiento del
medioambiente con la viabilidad economica de un proyecto industrial.”

Por otro lado, dado que el Plan de Viabilidad incluye contiene previsiones o estimaciones de
beneficios, segtn se recoge en los apartados 13.3 y 13.4 siguientes, la Sociedad ha encargado
a Deloitte, S.L. en calidad de auditor independiente, la elaboracién de un informe especial
requerido en el punto 13.2 del Anexo I del Reglamento 809/2004 de la Unién Europea sobre
Informacién Financiera Prospectiva de fecha 18 de diciembre de 2008, cuya opinién integra

se incluye a continuacion:

“INFORME ESPECIAL SOBRE INFORMACION FINANCIERA PROSPECTIVA
Al Consejo de Administracion de
Espariola del Zinc, S.A.:

1. Hemos revisado la “Informacion financiera prospectiva seleccionada correspondiente a los ejercicios
2009, 2010, 2011 y 2012” relativa al actual Plan de Viabilidad (en adelante la Prevision),preparado
por los Administradores de Espariola del Zinc, S.A. (en adelante, la Sociedad) con fecha 4 de febrero de
2009, al objeto de su inclusion en el Folleto Informativo de ampliacion de capital mediante la omision
de nuevas acciones de la Sociedad en el Sistema de Interconexion Bursitil en las Bolsas de Valores de
Madprid, Valencia, Barcelona y Bilbao, que se incluye como documento adjunto.

2. De acuerdo con los requisitos del Reglamento (CE) 809/2004 de la Comision Europea y con el
contenido de la Recomendacion del Comité Europeo de Reguladores de Valores (CESR) para la
aplicacion consistente de la citada regulacion, los Administradores de Espariola del Zinc, S.A. son los
responsables de la preparacion de la Prevision y de las asunciones e hipétesis sobre las que éstas estin
basadas.

3. Nuestra responsabilidad es emitir el informe requerido en el punto 13.2 del Anexo I del Reglamento
(CE) 809/2004 de la Comision Europea, que en ningiin momento nuestro trabajo puede ser entendido
como un informe de auditoria de cuentas. El citado Reglamento no requiere y, en consecuencia, no
somos responsables de expresar una opinion sobre la posibilidad de consecucion de los beneficios
previstos, ni sobre las asunciones e hipotesis sobre las que la Prevision estd basada, por lo que ninguna
parte del contenido de este informe puede entenderse como una opinion acerca de estos aspectos. En
relacion con la informacion financiera utilizada en la compilacion de la Prevision adjunta, no
aceptamos responsabilidad adicional alguna a aquella asumida, en su caso, en los informes
anteriormente emitidos por nosotros al respecto.

4. Nuestro trabajo ha sido realizado siguiendo, en todo lo aplicable, lo prescrito en la ISAE n° 3000 y
ha incluido una evaluacion de los procedimientos llevados a cabo por los Administradores de Espariola
del Zinc, S.A. en la compilacion de la Prevision y de su coherencia con las politicas contables de la
Sociedad.

Nuestro trabajo ha sido planificado y realizado para obtener toda la informacion y explicaciones que
hemos considerado necesarias con el objetivo de alcanzar una seguridad razonable de que la Prevision
ha sido adecuadamente compilada en funcion de las asunciones e hipdtesis definidas por los
administradores de la Sociedad. Dado que la Prevision y las asunciones e hipétesis sobre las que éstas
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basadas se refieren al futuro y pueden, por tanto, verse afectadas por acontecimientos no previstos, no
expresamos una opinion acerca de si los resultados reales que se produzcan en el futuro se
corresponderdn con los mostrados en la mencionada Prevision, pudiendo surgir diferencias
significativas.

5. En nuestra opinion:

a) La Prevision ha sido correctamente compilada en funcion de las asunciones e hipdtesis
definidas por los Administradores de Espariola del Zinc, S.A.

b) El fundamento contable utilizado por los Administradores de la Sociedad para la preparacion
de la Prevision es consistente con las politicas contables utilizadas por la Sociedad en la
preparacion de los estados financieros intermedios resumidos individuales al 30 de junio de
2008 sobre los que emitimos informe de revision limitada con fecha 15 de septiembre de 2008
en el que expresamos una opinion adversa debido a la importancia de determinadas salvedades
relativas al reconocimiento de ingresos por la venta de los terrenos sobre los que se asienta su
planta productiva, a la incertidumbre sobre el desarrollo futuro de la Sociedad y a la
recuperabilidad del valor de determinadas existencias. Consecuentemente, el presente informe
deberd ser leido junto con el informe de revision limitada de los estados financieros
intermedios resumidos individuales al 30 de junio de 2008.

6. Debido a la propia naturaleza prospectiva de la Prevision que se basa en asunciones e hipotesis de
futuro fundamentadas en un escenario de abandono de la fabrica actual y la construccion de nuevas
instalaciones con un proceso productivo novedoso, la actual situacion de inactividad productiva e
incertidumbre futura de la Sociedad y por el cardcter incierto que tiene cualquier informacion basada
en expectativas futuras, ésta puede verse afectada por acontecimientos no previstos. En consecuencia
podrian producirse diferencias entre los resultados presupuestados y los reales.

7. Este informe ha sido preparado a peticion de Espariola del Zinc, S.A. en relacion con el proceso de
verificacion y registro del Folleto Informativo de ampliacion de capital mediante la emision de nuevas
acciones de Espariola del Zinc, S.A. en el Sistema de Interconexion Bursitil en las Bolsas de Valores de
Madprid, Valencia, Barcelona y Bilbao y, por consiguiente, no deberd ser utilizado para ninguna otra
finalidad, ni publicado en ningiin otro Folleto o documento de naturaleza similar sin nuestro
consentimiento expreso. No admitiremos responsabilidad alguna frente a personas distintas de las
destinatarias de este informe.”

13.3. Prevision de ingresos y gastos
La Sociedad ha estimado una evolucién de los ingresos y gastos derivados de su actividad
en los periodos proyectados. El desglose de estas estimaciones y perspectivas que, por su

propia naturaleza, no suponen garantia alguna de la evolucién futura de la Sociedad, se

exponen a continuacion:
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A) Ingresos

Las previsiones correspondientes a los ejercicios proyectados se han preparado sobre la base
de las asunciones generales y especificas detalladas en el presente documento.

La distribucion de ingresos estimada para los ejercicios proyectados por tipologia de
producto, es la siguiente:

Miles de Euros
Ingresos por Linea de Producto mmmm

Zinc lingote 32628

Aleaciones 6.600 41765 36.124
Subproductos (Productos de fusién y Cemento Cu-Pb-AG) 50 495 14 298
Placas fotovoltaicas 6.522 6.323

Estimaciones de ingresos por ventas

A continuacién se detallan las asunciones con las que los Administradores de la Sociedad
han realizado las estimaciones que sustentan los ingresos previstos para los ejercicios
proyectados.

Previsiones de ingresos por ventas para los ejercicios 2009 v 2010

Durante los ejercicios 2009 y 2010, la Sociedad prevé realizar la construcciéon de la nueva
planta en el terreno de “Los Camachos”. Consecuentemente, la actividad productiva
prevista para dichos ejercicios se reduce, fundamentalmente, a produccién de Aleaciones
mediante la adquisicion de zinc y otros metales a terceros.

Las estimaciones de producciéon y venta de Aleaciones y Subproductos para dichos
ejercicios, son las siguientes:

Toneladas

Descripcion m

Produccion Aleaciones 5286 24095
Subproductos (Productos de fusion) 164 925

La Sociedad estima reiniciar su actividad productiva durante el mes de junio del ejercicio
2009 con una produccién media mensual de 757 y 23 toneladas de Aleaciones y
Subproductos, respectivamente. Posteriormente, en el ejercicio 2010, los Administradores
de la Sociedad consideran que dicha produccién aumentara sustancialmente alcanzando
una cifra media mensual de 2.008 y 77 toneladas, aproximadamente.
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Para las ventas de placas fotovoltaicas, se ha estimado que durante el ejercicio 2010, la
Sociedad formalizara un acuerdo con el socio tecnolégico STF con el que se espera contratar
la venta anual del 75% de la produccién (4,5 Mw a 2,115 euros/w, aproximadamente). El
resto de la produccién, estimada en 1,5 Mw se ha previsto que se colocarad en el mercado
nacional a 2,35 euros/w unidad. Adicionalmente, cabe destacar que el acuerdo con STF,
actualmente en fase de formalizacién, mantenga una duracion de seis ejercicios (2010-2016).
Estimaciones de ingresos por ventas para los ejercicios 2011 y 2012

Los Administradores de la Sociedad prevén la finalizacién y puesta en marcha de las nuevas
instalaciones productivas durante el primer trimestre del ejercicio 2011 e iniciar la
produccién de lingotes de zinc en el mes de abril de dicho ejercicio. La nueva produccién de
zinc se realizard mediante el tratamiento de 120.000 toneladas anuales de polvos de Aceria

enriquecidos y la producciéon procedente de “Excinres”.

Las estimaciones de produccién y venta de zinc lingote, Aleaciones y Subproductos para

dichos ejercicios, son las siguientes:

Descripcion

Produccién Zinc lingote 17.479 24.970

Produccion Aleaciones 17.479 24.970
Subproductos (Productos de fusié y Cemento Cu-Pb-Ag) 10812 15446

Desde el inicio de la actividad (abril 2011), se ha estimado una producciéon de 4.160

toneladas de zinc mensuales (50.000 toneladas anuales), aproximadamente.

Adicionalmente, el nuevo proceso productivo se estima que genere ingresos procedentes de
la venta de nuevos subproductos. Dichos materiales corresponden fundamentalmente a
productos de fusién y cementos de cobre, plomo y plata. El importe de cifra de ventas
estimado por los Administradores para dichos materiales es de 14,3 y 20,4 millones de
euros, para los ejercicios 2011 y 2012, respectivamente.

En lo que se refiere a ingresos por ventas de placas fotovoltaicas, para los ejercicios 2011 y
2012, los Administradores han previsto una disminucién de las ventas basada en una
reduccién del precio respecto al ejercicio anterior. Los precios estimados de venta para
dichos ejercicios, en funcién del tipo de cliente, es el siguiente:

Descripcion [ 2011 | 2012 |

Socio STF 205 1,99

Resto de Clientes 2.25 2.21

La produccién y distribucién prevista de las ventas para los ejercicios 2011 y 2012, entre el
cliente STF y otros clientes, es similar que a la descrita para el ejercicio 2010.
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B) Gastos

Los consumos de explotacién y recursos de estructura asumidos en el Plan de Viabilidad
mantienen las siguientes consideraciones:

Aprovisionamientos

El importe de “Aprovisionamientos” previsto para los ejercicios 2009 y 2010 representa el
73% de la cifra de ingresos por ventas de lingotes de zinc y aleaciones. Adicionalmente,
durante el ejercicio 2009 los Administradores han considerado, bajo criterios de maxima
prudencia, la cancelacién de existencias de subproductos por un importe total de 6 millones
de euros, aproximadamente. Dicha regularizacién de existencias se encuentra incluida en el

epigrafe Aprovisionamientos de la cuenta de pérdidas y ganancias de dicho ejercicio.

Para los ejercicios 2011 y 2012, una vez iniciado el proceso productivo “RECOX” los costes
de produccién se ven reducidos sustancialmente. El coste de compras de materias primas
previsto se reduce hasta el 50% del importe de ventas de lingotes de zinc y aleaciones,
aproximadamente. Sin embargo, en el ejercicio 2011 como consecuencia de la puesta en
marcha de dicho proceso productivo el coste de materias primas asciende hasta el 58%, tal y

como muestra el siguiente cuadro:

Descripcign | 2008 | 2010 ] 2011 | 2012 ]

Ingresos por ventas (Lingotes de Zinc y Aleaciones) 6.600 41765 63.752 98215
Aprovisionamientos 4800 30410 39.882 49087
(%) Aprovisionamientos sobre Ingresos

Gastos de personal

Respecto al personal, los Administradores de la Sociedad estiman realizar durante los afios
de transicién (2009 y 2010) un Expediente de Regulacién de Empleo rotativo con el que
mantener activa durante los dos anos al 50% de la plantilla, 125 empleados,
aproximadamente.

Con fecha 28 de diciembre de 2008, la Sociedad ha recibido la autorizacién del ERE
(Expediente de Regulacion de Empleo) de su plantilla por parte de la Direccion General de
Trabajo del Gobierno Regional de Murcia. Dicha autorizacién contempla la suspensién
temporal para el periodo de cuatro meses comprendido entre el 1 de enero hasta el 30 de
abril del 2009, de los contratos de 249 trabajadores de su plantilla.

Para 2011, se estima finalizar dichas actuaciones y mantener ocupada la totalidad del

ejercicio a toda la plantilla de la Sociedad, que a fecha del presente documento se estima en
250 empleados, aproximadamente. La plantilla estara distribuida entre la planta de zinc y la
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planta de placas fotovoltaicas. Adicionalmente, se ha asumido un incremento del coste del
personal del 4% anual, aproximadamente.

Amortizaciones

Se ha considerado que durante los ejercicios 2009 y 2010, el gasto de amortizacién de la
Sociedad, correspondera fundamentalmente a la amortizacion de maquinas e instalaciones
asociadas a la fabricacion de aleaciones asi como, determinados elementos del subproceso
productivo Excinres. En cuanto a la nueva planta, se ha estimado iniciar su amortizacién en
2011, afo previsto para su puesta en marcha. Los Administradores han considerado
amortizar las inversiones en funcién de los afios de vida ttil de las mismas mediante el
método lineal.

Otros gastos de explotaciéon

La evolucién estimada y asumida por los Administradores de la Sociedad en lo que respecta
a gastos de explotacion estd en linea con los gastos incurridos por la Sociedad en los
ejercicios en los que ésta mantenia un desarrollo normal de sus operaciones. El importe
estimado para los gastos incluidos en el epigrafe “Otros gastos de explotaciéon” previstos
para los ejercicios 2009, 2010 es del 16% y 14%, sobre el total de ingresos, respectiva y
aproximadamente. A partir del ejercicio 2011 se estima que dicho coste alcanzard un
porcentaje del 19% sobre ingresos, aproximadamente.

Resultados financieros

Los Administradores de la Sociedad han considerado incorporar en la cuenta de pérdidas y
ganancias el efecto financiero derivado de la actualizacion de las siguientes cuentas
financieras:

- Crédito con vencimiento en agosto de 2009 con Quérum Capital Investments, S.A.

- Provisiones por descontaminacion, demolicién y gestiones urbanisticas.

El reconocimiento de dicho efecto financiero supone unos ingresos netos para el ejercicio
2009 de 2 millones de euros, aproximadamente.

Adicionalmente, y una vez conocidas las necesidades de financiacién ajena que se
desprenden del plan de viabilidad, los Administradores han calculado los gastos financieros

considerando un tipo de interés medio del 4,5%.

Impuesto sobre sociedades

Dado el importe de bases imponibles negativas generadas en los tultimos ejercicios, las
deducciones por reinversion y otros benéficos fiscales previstos, los Administradores de la
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Sociedad han estimado que hasta el ejercicio 2012 no se producirdn gastos por impuesto
sobre sociedades. El gasto estimado en funcién del tipo de gravamen vigente en la
legislacion actual alcanza los 3,9 millones de euros de los cuales se han considerado pagos a
cuenta durante el mismo ejercicio por dicho concepto de 3 millones de euros,

aproximadamente.
13.4. Informacion financiera proyectada para los ejercicios proyectados

A) Cuentas de pérdidas y ganancias previstas en el Plan de Viabilidad de los ejercicios

proyectados
I o
Ingresas por ventas (Zinc, Aleaciones y Subproductos) 6.650 42 260 83.050 118.650
Otros ingresos de explotacion (Placas fotovoltaicas) - 6.522 6.323 6.135
Ingresos por subvenciones - - 2943 2943
Exceso de provisiones (T orreciega) 10.300 - - -
Gastos por compras ylo varacion de existencias (10.800) (30.410) (39.882) (49.087)
Gastos de personal (4.625) (3.436) (8.948) (9.007)
Otros gastos de explotacidn (1.100) (6.782) (17.524) (24.080)
B°/ (P?) de explotacién antes de amortizaciones 425 8.154 25.962 45.554
Amortizaciones y provisiones de inmovilizado (1.000) (500) (14.650) (14.650)
B® (P*) de explotacion (EBIT) (676) 7.654 11.312 30.904
Gasto financiero (Intereses deuda concursal) (500) - - -
Ingreso financiero (efecto actualizaciones cuentas financieras) 2012 - - -
Beneficio financiero 1.612 - - -
B° (P*) antes de impuestos 937 7.654 11.312 30.904
Impuesto sobre beneficios - - - (3.984)
Resultado del Ejercicio 937 7.654 11.312 26.920
Gastos financieros derivados de déficits de tesoreria - (542) (2.398) (1.215)
Resultado del Ejercicio (Ajustado con financieros) 937 7112 8914 25.705
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B) Flujos de caja previstos en el Plan de Viabilidad de los ejercicios proyectados

N ik v
Saldo Inicial del Ejercicio - 38471 (62.566) (42.930) (42.930)
Total Cobros Previstos 167.47T1 45.27T1 85990 121.834 410.566
Ampliacion de Capital 28.000 - - - 28.000
Cobro pendiente Quorum "Venta Torreciega” 91.000 - - - 91.000
Subvenciones de capital - 32375 - - - 32.375

Subvenciones de capital para inversiones en Zinc 30.000 - - - 30.000
Subvenciones de capital para otras inversiones 2375 - - - 2375
Cobros por Ingresos por venta - 6.096 45271 85990 121.834 259.191
Cobros por venta de Zinc y Aleaciones 6.096 39.293 9651 115683 240723
Cobros por venta de Placas Fotovoltaicas - 5479 6.340 6.151 18.469
Total Pagos Previstos (119.000) (146.308) (66.354) (85.174) (415.876)
Pagos por gastos operativos - (9.525) (40.628) (66.354) (82.174) (198.681)
Compras y ofros semvicios (4900) (37192) (57406) (73.167) (172665)
(Gastos de personal (4625) (3436) (8.948) (9.007) (26.016)
Inversiones en "Los Camachos" - (45.825) (105.880)  (5.840) - (157.345)
Inversiones nueva planta Zinc (39.025) (105680)  (5.840) - (150 545)
Inversiones planta de fabricacion de placas fotovoltaicas (6.800) - - - (6.800)
Otros pagos y asunciones previstas - (63.650) - - (3.000) (66.650)
Costes de demolicion, descontaminac. y urbanistica (25.900) - - - (25.900)
Deuda Concursal (22 900) - - - (22 900)
Devolucion prestamos accionistas (7 490) - - - (7.490)
Restitucidn terrenos (3.310) - - - (3.310)
Administraciones Publicas y otros pagos (4.050) - - (3.000) (7.050)
Tesoreria Generada (Anual) 38471 (101.037)  19.636  36.660 (6.310)
Tesoreria Acumulada 38471 (62.566) (42.930)  (6.270) (6.270)
Gastos financieros derivados de déficits de tesoreria - (542)  (2.398)  (1.21%) (4.155)
Tesoreria Acumulada (Ajustada con financierog) 38471 (63.108) (45.870) (10.425) (10.425)

C) Anadlisis de sensibilidad

A modo de analizar la solvencia del proyecto industrial de transformacién de Zinc previsto
en el Plan de viabilidad, los Administradores de la Sociedad han estudiado la sensibilidad
del mismo a las posibles variaciones del precio del zinc y del U$D respecto a las hipétesis
previstas para el ejercicio 2012:

- Precio Zn SHG $/t = 2.000
- Tipo de cambio €/U$D =1,2

A continuacién se muestra la sensibilidad en el Beneficio antes de impuestos (BAI) estimado
para el negocio de produccion y comercializacion de zinc para el ejercicio 2012, en funcién
de la variacién de la cotizacién del precio del Zn y del cambio entre €uro/U$D.
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Precio Zn SHG
$it

-23%

-3% -26%
16% -8%
J6% 10%
56% 26%
76% 46%
96% 63%
116% 81%
135% 99%
155% 1M7%
175% 135%

-60% -T4%
-44% -58%
-28% -45%
-12% -30%
4% -15%
21% 0%
3% 15%
53% 30%
69% 45%
86% 60%
102% 74%

Tipo de cambio €/USD

-36% -96%
-12% -84%
-58% 1%
45% -58%
-31% 45%
-18% -33%
4% -20%
10% %
24% 6%

37% 18%
51% 3%

-105%
-93%
-81%
-£59%
-57%
-46%
-34%
-22%
-10%

2%
14%

14 ORGANOS ADMINISTRATIVOS, DE GESTION Y DE SUPERVISION, Y ALTOS

DIRECTIVOS

14.1 Nombre, direccion profesional y cargo en la Sociedad de las siguientes personas,

indicando las principales actividades que éstas desarrollan al margen de la

Sociedad, si dichas actividades son significativas con respecto a la Sociedad:

14.1.1 La tabla siguiente recoge la composicién a fecha del presente Folleto del Consejo

de Administracion de la Sociedad:

La siguiente tabla recoge la composiciéon actual del Consejo de Administracion de la

Sociedad:
Caracter del Fecha de
Nombre Cargo careo nombramiento / Domicilio profesional
8 reeleccién
Presidente Consejo de Poligono Industrial, Avda.
D. Juan Martinez Martinez ey Independiente Administracién de 26 Tito Didio, s/n, 30392,
Consejero .
de mayo de 2004 Torreciega (Cartagena)
Vicepresidente  Otros conseieros Consejo de Poligono Industrial, Avda.
D. José Carvajal Conesa C%nse'ero externos 21) Administraciéon de 23 Tito Didio, s/n, 30392,
y ) de julio 2007 Torreciega (Cartagena)
Conseiero Consejo de Poligono Industrial, Avda.
D. Manuel Jestis Pérez Pérez ) Ejecutivo Administracion de 23 Tito Didio, s/n, 30392,
Delegado - .
de julio 2007 Torreciega (Cartagena)
Otros consejeros A{‘;?;E;Z:g: 12(71€;':1e Poligono Industrial, Avda.
D. Roberto Cuens Mesonero Vocal ] L Tito Didio, s/n, 30392,
externos (1) junio de 2007 .
Torreciega (Cartagena)
Otros conseieros Consejo de Poligono Industrial, Avda.
D. Carlos Collado Mena Vocal ) Administracion de 3 de Tito Didio, s/n, 30392,
externos (1) . .
septiembre de 2007 Torreciega (Cartagena)
Poligono Industrial, Avda.
Otros consejeros Junta General de Tito Didio, s/n, 30392
D. José Luis Moya Doménech Vocal ) Accionistas de 27 de © o S/ .

externos (1)

junio de 2007

Torreciega (Cartagena)

(1) Estos consejeros no son ejecutivos, y tampoco son consejeros dominicales, al no representar a accionistas

de la Sociedad; no obstante, no cumplen los requisitos necesarios para ser considerados consejeros

independientes.
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D. Juan Antonio Acedo Fernandez es el Secretario no consejero de Espafiola del Zinc.

D. Clemente Rodriguez Navarro ces6 en su cargo como Consejero de la Sociedad, antes del
término de su mandato, el 9 de diciembre de 2008.

No existe relacion familiar alguna entre las personas a las que se ha hecho referencia en este
subepigrafe.

14.1.2 Informacién sobre los Consejeros:

Se da a continuacién la informacion acerca de las principales actividades profesionales que
los consejeros han realizado o realizan al margen de su cargo en Espafiola del Zinc:

D. Juan Martinez Martinez, Ingeniero Técnico de Minas. Ha desarrollado su actividad
dirigiendo explotaciones mineras en la Sierra de Cartagena, y en la Unién Expafiola de
Explosivos. Compatibiliza sus actividades empresariales con la docencia como profesor en

la Universidad Politécnica de Cartagena. Actualmente es Presidente de EDZ

D. José Carvajal Conesa. Es Ingeniero Técnico de Minas y Licenciado en derecho. Ha
desarrollado su actividad en la Administracién de la Comunidad Auténoma de la Regién
de Murcia y en explotaciones mineras asi como ha ocupado la direccion general de Portman
Golf y ha sido Consejero Delegado de Espafiola del Zinc hasta octubre de 2004. Actualmente
es Vicepresidente de EDZ.

D. Manuel Jests Pérez Pérez. Es Ingeniero Naval por la Escuela Técnica Superior de
Ingenieros Navales de la Universidad Politécnica de Madrid. Diplomado en el Programa de
Alta Direccion de Empresas del IESE. Ha desarrollado su actividad en los sectores de la
Industria Naval y en sus procesos de reconversiéon (INI) y en el sector de los Bienes de
Equipo, como Director de IMENOSA (INI), desarrollando importantes proyectos de
Ingenieria y Construccién en los sectores mineros y quimico, gas y petréleo, tanto en el
mercado nacional como internacional. Ha dirigido proyectos de inversién tales como el
Desarrollo Minero de la Mina de lignitos de Puentes de Garcia Rodriguez para ENDESA
(1984-1987), el desarrollo de la mayor mina de fosfatos del mundo para la Office Cherifien
des Phosphates en Marruecos (1990-1994), la construccion de las terminales de carbén y de
la Central Térmica de Jorf Lasfar para la ONE en Marruecos (1990-1995), la reforma de la
industria cementera en Argelia (1994-2002), etc. Es Consejero Delegado de EDZ desde que
fue nombrado en el Consejo de Administracion de 23 de julio de 2007.

D. Roberto Cuens Mesonero. Es Empresario. Ha desarrollado su actividad en diferentes
sectores de la industria y de los servicios, siendo relevante en el area del descanso como
promotor y fundador de DORMILON. Actualmente es consejero de AVANZIT y de
METAGESTION. En EDZ es Consejero.

D. Carlos Collado Mena. Es profesor de Instituto de Educacién Secundaria. Ex-presidente
de la Comunidad Auténoma de la Region de Murcia. Ha ocupado diversos cargos
relevantes en la Administraciéon Pablica y en la politica, tales como Senador, Presidente de
la Diputaciéon de Murcia y Presidente de la Asamblea Regional de la Comunidad de Murcia.

Actualmente es Consejero de EDZ.
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D. José Luis Moya Doménech. Es Ingeniero de Telecomunicaciones, Master por el IESE y el
Manchester Business School. Ha desarrollado su actividad profesional en el sector naval
ocupando el cargo de Director General de IZAR y en el sector del madrmol como Director
General de la sociedad BERMARMOL. Actualmente es Consejero de EDZ.

De acuerdo con la informacién suministrada a la Sociedad por cada consejero, se hace
constar que ninguno de los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad (i) ha
sido condenado en relaciéon con delitos de fraude en los cinco dltimos afios, (ii) esta
relacionado con cualquier quiebra, suspension de pagos, concurso de acreedores o
liquidacién alguna de una sociedad mercantil en la que actuara como miembro de los
6rganos de administracion, gestiéon o supervision o como alto directivo, durante los cinco
altimos afios, ni (iii) ha sido incriminado publica y oficialmente y/o sancionado por las
autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos profesionales designados)
o descalificado por tribunal alguno por su actuaciéon como miembro de los érganos de
administracion, de gestion o de supervision de un emisor o por su actuacién en la gestion de

los asuntos de un emisor durante los cinco afios anteriores.
14.1.3 Alta direcciéon:

La gestion de la Sociedad al nivel mas elevado es ejercida, ademas de por el consejero

ejecutivo mencionado en el apartado anterior, por las siguientes personas:

Nombre Cargo Edad
Don Juan Manuel Manrubia Director General 63 anos
Conesa

Don Miguel Angel Barajas Director Financiero y de Recursos Humanos 44 afios
Gutiérrez

Don José Carlos Arce Sanchez Director de Operaciones 39 afios

D. Manuel Garcia Morales fue cesado el 1 de enero de 2009, como consecuencia del
expediente de regulaciéon de empleo de la Sociedad.

A continuacién se exponen la trayectoria y experiencia profesional de cada uno de los
miembros del equipo directivo que no pertenecen al Consejo de Administracion:

D. Juan Manuel Manrubia Conesa, 63 afios. Ingeniero de Minas por la E.T.S.I. de Minas de
la Universidad Politécnica de Madrid. Ha ocupado el puesto de Director General de Minera
Celdran durante cuatro afios. Director de la mina subterrdnea de zinc, méds grande de
Europa en los afios 1975 a 1985 en la empresa multinacional Exminesa. Adjunto al Consejero
Delegado de Espafiola del Zinc desde el 1985 a 2002, y Director General de dicha Sociedad
desde Julio de 2006. En la actualidad y desde 1997 es Decano del Colegio Oficial de
Ingenieros de Minas de Levante, Consejero del Consejo Superior de Colegios de Ingenieros
de Minas de Espafia, Presidente de la Agrupacion De Levante de la Asociacién Nacional de
Ingenieros de Minas, Miembro de la Junta Rectora del Instituto de la Ingenieria de Espana,
Consejero de AMIC (asociaciéon Mutualista de la Ingenieria Civil).

D. Miguel Angel Barajas Gutiérrez, 44 aios. Es Licenciado en Ciencias Econémicas y
Empresariales por la Universidad Pontificia de Comillas (ICADE) de Madrid. Ha ocupado
el puesto de Director Financiero del Grupo Crimidesa, en el sector de la mineria industrial
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entre los afios 1988 y 1999.

D. José Carlos Arce Sanchez, 39 afios. Es Ingeniero de Minas por la E.T.S.I. de Minas de la
Universidad Politécnica de Madrid, y MBA por la Escuela de Negocios de la Region de
Murcia. Ingresé en EDZ en 1996 como Ingeniero Adjunto en los departamentos de Calidad
y Mantenimiento, y posteriormente ha ocupado los cargos de Ingeniero Jefe de Servicios
hasta maro de 1999, Director de Inversiones y Compras hasta diciembre de 2003 y desde
septiembre de 2006 es Director de Operaciones y Aprovisionamientos.

No existe relacion familiar alguna entre las personas a las que se ha hecho referencia en este
subepigrafe.

Asimismo no existe tampoco relacion familiar alguna entre las personas a las que se hace
referencia a lo largo de todo el epigrafe 14, sean consejeros o miembros del equipo de alta
direccién.

14.2 Conflicto de intereses

Segtn la informacién de que dispone la Sociedad, salvo por lo que se indica a continuacién
y en el apartado 19 del presente Documento de Registro, ninguno de los miembros del
Consejo de Administracion ni de los altos directivos mencionados en el apartado 14.1.
anterior tiene conflicto de interés alguno entre sus deberes con la Sociedad y sus intereses
privados de cualquier otro tipo, ni realiza actividades por cuenta propia o ajena del mismo,
analogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la
Sociedad.

Ademas de las normas generales y en particular de las de los articulos 127 y siguientes de la
Ley de Sociedades Anoénimas, el Reglamento del Consejo de Administracién de la Sociedad
contiene normas especificas acerca de conflictos de interés. Cabe referirse en particular a las
siguientes:

Lealtad del consejero. El consejero evitara los conflictos de intereses entre el mismo y sus

familiares mas directos, y la Sociedad, comunicando en todo caso su existencia, de no ser
evitables, al Consejo de Administraciéon. El Consejero asi mismo no autorizara y, en su caso,
revelard las operaciones realizadas por familiares suyos o por sociedades en las que
desempefia un puesto directivo o tiene una participacién significativa. (Articulo 23. 3 del

Reglamento del Consejo de Administracion).

Deber de confidencialidad. El consejero deberd guardar secreto de las informaciones de

caracter confidencial, a que tenga acceso en el ejercicio de su cargo, atin después de su cese
en ele mismo. No podra utilizar tales informaciones mientras no sean de conocimiento

general. (Articulo 24 del Reglamento del Consejo de Administracién).

Obligacion de no competencia. El consejero no podra desempefar, por si o por persona

interpuesta, cargos de todo orden en empresas o sociedades competidoras de Esparfiola del
Zinc, ni tampoco prestar en favor de las mismas servicios de representaciéon o asesoramiento.

(Articulo 25 del Reglamento del Consejo de Administracion).
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Uso de informacion y de los activos sociales. Los consejeros, no podran hacer uso con fines
privados, de informacién no publica de la Sociedad salvo en caso de ausencia de perjuicio
algunos a la Sociedad y de inexistencia de un derecho de exclusiva de la Sociedad sobre la
informaciéon que desea utilizarse, asi como que la informacién sea irrelevante para
operaciones de adquisiciéon o venta de valores de la Sociedad. EN todo caso, deberan
valorarse las normas de conducta establecidas en la legislaciéon del Mercado de Valores y en
el Reglamento Interno de Conducta de Espafiola del Zinc, S.A. en el &mbito del Mercado de
Valores.

Oportunidades de negocio. Salvo que la Sociedad desista de explotar oportunidades de

negocio previamente ofrecidas por el Consejo y su aprovechamiento sea autorizado por la
Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, el consejero no puede aprovechar en
beneficio propio cualquier posibilidad de realizar una inversién u operacién comercial que
haya surgido o se haya descubierto en el ejercicio de su cargo, utilizando los medios de
informacién de la Sociedad o en circunstancias tales que permitan razonablemente suponer
que el ofrecimiento del tercero estaba en realidad dirigido a la Sociedad. (Articulo 27 del
Reglamento del Consejo de Administracion).

Acuerdos o compromisos con accionistas importantes, clientes o proveedores u otros, en
virtud de los cuales, cualquier persona mencionada en el apartado 14.1 hubiera sido
designada miembro de los érganos administrativo, de gestion o de supervision o alto
directivo.

No existen acuerdos o compromisos con accionistas importantes, clientes o proveedores u
otros, en virtud de los cuales, cualquier persona mencionada en el apartado 14.1 hubiera
sido designada miembro de los érganos administrativo, de gestién o de supervisién o alto
directivo.

15 REMUNERACION Y BENEFICIOS

15.1 Importe de la remuneracién pagada (incluidos los honorarios contingentes o
atrasados) y prestaciones en especie concedidas por la Sociedad y sus filiales a las
personas mencionadas en el apartado 14.1.1. y 14.1.4. anteriores por servicios de
todo tipo prestados por cualquier persona a la Sociedad o sus filiales

15.1.1 Remuneraciones pagadas a los miembros del Consejo de Administracion

relacionados en el apartado 14.1.1.

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2007, se abonaron 238.475 euros en

concepto de remuneracién al 6rgano de administraciéon de la Sociedad.

Las retribuciones devengadas durante el ejercicio 2007 por los miembros del Consejo de
Administracién son las siguientes:
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31/12/08 2007 2006 2005
Sueldos y salarios 70.000 94.389 42.000 0
Asistencia al Consejo de Administracién 110.880 84.086 243.423 0
Otras retribuciones 0 60.000 0 0
TOTAL 180.880 238.475 285.423 0

Al 31 de diciembre de 2007 la Sociedad mantiene saldos acreedores acogidos al convenio de
acreedores por importe de 1.526.048 euros mads intereses, siendo el vencimiento establecido
el descrito en el convenio, con los siguientes socios y administradores:

- Antiguos miembros del Consejo de Administracién - 511.075 €;
- Actuales miembros del Consejo de Administracion - 511.075 €;
- Metainversion - 503.898,24 €.

Adicionalmente, la Sociedad mantiene un préstamo por importe de 7.000.000 euros con el
accionista Cartera Meridional, S.A. con vencimientos parciales a 30 de abril de 2009,
devengando un tipo de interés del 7%, como se describe en el apartado 19 del Documento
de Registro.

La Sociedad no tienen concedidos avales, préstamos, anticipos o créditos a los miembros de
su Consejo de Administracion, ni tiene contraida obligacion alguna en materia de pensiones

o seguros de vida respecto a los mismos.

De acuerdo a los estatutos de la Sociedad, los miembros del Consejo de Administracién
percibiran, por el desempefio de sus funciones y en concepto de remuneracion, el
equivalente de hasta el 4% de los beneficios liquidos anuales, después de haber dotado la
reserva legal, y en su caso la estatutaria, y de haber reconocido un dividendo del 4% a los
accionistas de la Sociedad.

15.1.2 Remuneraciones pagadas a los altos directivos

31/12/08 31/12/2007 31/12/2006 31/12/2005
Concepto (en miles de (en miles de (en miles de (en miles de
euros) euros) euros) euros)

Sueldos y salarios
satisfechos por EDZ

Retribucion fija 445 410 358 238

Retribucién variable
TOTAL 445 410 358 238

15.2 Importes totales ahorrados o acumulados por la Sociedad o sus filiales para
prestaciones de pension, jubilacién o similares.

No han existido otras remuneraciones a favor de los miembros del Consejo de
Administracién y altos directivos durante el ejercicio 2007, distintas de las que se mencionan
en este apartado y en el apartado 15.1. anterior.
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16 PRACTICAS DE GESTION

16.1 Fecha de expiracién del actual mandato, en su caso, y periodo durante el cual la
persona ha desempefiado servicios en ese cargo.

Caracter del Fecha d © Fecha de expiracion del
Nombre Cargo nombramiento /
cargo . mandato
reeleccién
Presidente Consejo de
D. Juan Martinez Martinez ey Independiente Administracién de 26 24 de mayo de 2009
Consejero
de mayo de 2004
Vicepresidente = Otros consejeros Consejo de
D. José Carvajal Conesa presic ) Administracién de 23 23 de julio de 2012
y Consejero externos (1) o
de julio 2007
Conseiero Consejo de
D. Manuel Jests Pérez Pérez ) Ejecutivo Administraciéon de 23 23 de julio de 2012
Delegado .
de julio 2007
Otros conseieros Junta General de
D. Roberto Cuens Mesonero Vocal ] Accionistas de 27 de 27 de junio de 2012
externos (1) ..
junio de 2007
Otros consejeros Consejo de
D. Carlos Collado Mena Vocal ] Administracion de 3 de 3 de septiembre de 2012
externos (1) .
septiembre de 2007
Junta General de
D. José Luis Moya Doménech Vocal Otros consejeros Acclonistas de 27 de 27 de junio de 2012

externos (1) junio de 2007

(1) Estos consejeros no son ejecutivos, y tampoco son consejeros dominicales, al no representar a accionistas
de la Sociedad; no obstante, no cumplen los requisitos necesarios para ser considerados consejeros

independientes.

16.2 Informacion sobre los contratos de miembros de los 6rganos de administracién, de
gestion o de supervision con la Sociedad o cualquiera de sus filiales que prevean
beneficios a la terminacién de sus funciones, o la correspondiente declaracion

negativa.

No existen contratos con los miembros del Consejo de Administracién de Espafiola del Zinc
en los que se prevean beneficios para las citadas personas a su terminacion.

16.3 Informacion sobre el comité de auditoria y el comité de nombramiento y
retribuciones del emisor, incluidos los nombres de los miembros del comité y un
resumen de su reglamento interno.

Comisiéon de Auditoria v Control

La Comisién de Auditoria y Control estd contemplada tanto en el articulo 21 de los
Estatutos Sociales como en el articulo 12 del Reglamento del Consejo de Administracién y se
cred por acuerdo del Consejo de Administracion de la Sociedad celebrado el 3 de septiembre
de 2007.

Segun los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracion:
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La Comisiéon de Auditoria y Control estara integrada por un minimo de 3 consejeros,

elegidos por el propio Consejo de entre quienes forman parte del mismo, el cual debera

tener mayoria de Consejeros no ejecutivos.

La Comisién de Auditoria y Control se reunira siempre que lo convoque su Presidente. En

todo caso, el Comité se reunird al menos una vez dentro de cada trimestre natural y con

caracter previo a la sesién del Consejo encargada de formular las cuentas anuales y a la de la

Junta General aprobatoria de dichas cuentas.

El Reglamento del Consejo de Administraciéon establece que el Comité de Auditoria

quedara validamente constituido cuando concurran a la reuniéon al menos dos de sus

componentes, pudiendo asistir a sus reuniones personalmente o representados por otro

miembro del Comité.

Corresponden a la Comisién de Auditoria y Control las siguientes competencias:

a)

Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella planteen

los accionistas en materia de su competencia.

Proponer al Consejo de Administracién para sus sometimiento a la Junta General de
Accionistas del nombramiento de los auditores de cuentas externos a que se refiere
el articulo 204 del texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas, aprobado por
el Real Decreto legislativo 1564 /1989, de 22 de diciembre.

Supervisar los servicios de auditoria interna en el caso de que exista dicho 6rgano en

la organizacién empresarial.

Conocer el proceso de informacion financiera y de los sistemas de control interno de

la sociedad.

Relaciones con los auditores externos para recibir informacién sobre aquellas
cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y cualesquiera
otras relacionadas con el proceso de desarrollo de auditoria de cuentas, asi como
aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de auditoria de cuentas y

en las normas técnicas de auditoria.

Informar las Cuentas Anuales, asi como los estados financieros semestrales y
trimestrales, que deban remitirse a los 6érganos reguladores o de supervisién de los
mercados, haciendo mencién a los sistemas internos de control, al control de su
seguimiento y cumplimiento a través de la auditoria interna, asi como, cuando
proceda, a los criterios contables aplicados. La Comisién debera también informar al
Consejo de cualquier cambio de criterio contable y de los riesgos del balance y de

fuera del mismo.

Informar y proponer acerca de la seleccién, designacion, renovacion y remocion del
auditor externo, asi como las condiciones de su contratacién. Estas facultades no

podran ser delegadas a la gerencia, ni a ningtin otro érgano de la sociedad.

La elaboracion de un informe anual sobre las actividades de la Comisién de

Auditoria y Control que debera ser incluido en el informe de gestion.

Informar al Consejo sobre las operaciones vinculadas y los conflictos de interés.
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La composicién de la Comisiéon de Auditoria y Control, a la fecha del presente Folleto, es la

siguiente:
Miembro de la Comision de |
L Caracter: Cargo
Auditoria y Control
D. Carlos Collado Mena Otros Presidente
D. José Carvajal Conesa Otros Vicepresidente
D. Roberto Cuens Mesonero Otros Vocal

El dia 27 de marzo de 2008 fue elegido D. Carlos Collado Mena como Presidente de la

Comisién de Auditoria.

Comision de Nombramientos v Retribuciones

Esta Comision se cre6 por acuerdo del Consejo de Administracién de la Sociedad celebrado
el 3 de septiembre de 2007.

La composicién de la Comisiéon de Nombramientos y Retribuciones, a la fecha del presente

Folleto, es la siguiente:

Miembro de la Comision de

Nombramientos y Caracter: Cargo
Retribuciones
D. Carlos Collado Mena Otros Presidente
D. José Carvajal Conesa Otros Vicepresidente
D. Roberto Cuens Mesonero Otros Vocal

El dia 27 de marzo de 2008 fue elegido D. Carlos Collado Mena como Presidente de la

Comision de Nombramientos y Retribuciones.

El nuevo Cédigo Unificado de recomendaciones sobre buen gobierno de las sociedades
cotizadas, elaborado por el Grupo Especial de Trabajo sobre buen gobierno de la CNMYV fue
aprobado el 27 de diciembre de 2007. Espafiola del Zinc ha querido seguir las
recomendaciones contenidas en el citado Cédigo, pues comparte los principios que lo
inspiran y las soluciones que propone. Dada la especial situacién de la Sociedad, ésta no
cumple integramente el informe y las recomendaciones sobre buen gobierno corporativo
incluidas en el Cédigo Unificado de Buen Gobierno que figura como Anexo I del Informe de
19 de mayo de 2006 del Grupo Especial de Trabajo sobre Buen Gobierno Corporativo de las
Sociedades Cotizadas, aunque espera hacerlo cuando se encuentre en situacién de
normalidad. No obstante, no existe ninguna disposiciéon estatutaria ni reglamento interno

que impida el cumplimiento de las citadas recomendaciones.
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17 EMPLEADOS

17.1 Numero de empleados y desglose de las personas empleadas por categoria
principal de actividad.

El niimero medio de personas empleadas en Espafiola del Zinc en el curso de los ejercicios
terminados el 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007, por categoria, ha sido el siguiente:

CATEGORIA 2007 2006 2005
Direccion general 1 0 0
Directores de area 3 3 3
Apoderados y técnicos 15 15 14
Empleados y administrativos 30 23 32
Subalternos 0 0 0
Oficiales 30 33 37
Metaltrgicos 95 99 97
Especialistas 87 73 81
Total 261 246 264

A fecha de este Folleto la plantilla de Espafiola del Zinc contaba con 246 trabajadores, que se
desglosaban en las siguientes categorias:

CATEGORIA FECHA
FOLLETO

Direccién 1

Licenciados 2

Apoderados y técnicos 13
Empleados y administrativos 41
Subalternos 0

Oficiales 28
Metaltrgicos 91
Especialistas 70
Total 246

17.2 Acciones y opciones de compra de acciones de los consejeros y altos directivos
mencionados en el apartado 14.1

De conformidad tanto con la informacién publicada en la CNMYV los consejeros y altos
directivos mencionados en el apartado 14.1 son titulares directos o indirectos de las acciones
de EDZ que se incluyen en tabla siguiente:

Accionista N° acciones directas N° acciones %
indirectas capital
D. Jose Carvajal Conesa 34.452 - 0,249%
D. Carlos Collado Mena 50 - 0%
D. Roberto Cuens Mesonero 10.000 - 0,085%
D. Juan Martinez Martinez 15.328 - 0,131%
D. Jose Luis Moya Domenech - - 0%
D. Manuel Jests Pérez Pérez - - 0%
TOTAL 59.830 0 0,465%
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17.3 Descripcién de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital de la
Sociedad.

No aplica.

18 ACCIONISTAS PRINCIPALES
18.1 Accionistas principales

De conformidad con la informacién con la informaciéon publicada en la CNMYV, los
principales accionistas de la Sociedad, a la fecha de este Folleto son los que se incluyen en la
tabla siguiente.

N° total de
Accionista N° accs directas N° accs indirectas | % capital | derechos de
voto

Cartera Meridional 1.467.180 12,540% 1.467.180
Desarrollos Empresariales Clevelan, 633.789 - 5,417 % 633.789
S.L.
Consejeros y altos directivos 59.830 - 0,511% 59.830
Capital flotante 9.539.201 - 81,532% 9.539.201
TOTAL 11.700.000 - 100 11.700.000

18.2 Si los accionistas principales de la Sociedad tienen distintos derechos de voto, o la
correspondiente declaracién negativa.

Todas las acciones en que se divide el capital social de Espafiola del Zinc gozan de los
mismos derechos politicos y no existen por tanto, derechos de voto distintos.

18.3 Enla medida en que tenga conocimiento de ello la Sociedad, declarar si la Sociedad
es directa o indirectamente propiedad o esti bajo control y quién lo ejerce, y
describir el caracter de ese control y las medidas adoptadas para garantizar que no
se abusa de ese control.

Espafiola del Zinc no tiene conocimiento de que la Sociedad sea directa o indirectamente
propiedad o esté bajo control de ninguna persona o entidad.

184 Descripcion de todo acuerdo, conocido de la Sociedad, cuya aplicacién pueda en
una fecha ulterior dar lugar a un cambio en el control de la Sociedad.

Espafiola del Zinc no tiene constancia de la existencia de ningan tipo de acuerdo que
pudiera dar lugar a un cambio de control de la Sociedad con posterioridad a la liquidacién
de la Oferta. Asimismo, tampoco le ha sido comunicada a la Sociedad la existencia de pactos
parasociales entre los accionistas de la Sociedad que estén en vigor a partir de la fecha del
Folleto.
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19 OPERACIONES VINCULADAS

Las operaciones vinculadas (segtn se definen las mismas en la Orden EHA /3050/2004, de
15 de septiembre, sobre la informacién de las operaciones vinculadas que deben suministrar
las sociedades emisoras de valores admitidos a negociaciéon en los mercados secundarios
oficiales), de las que deba informarse, segin la citada Orden por las sociedades emisoras de
valores admitidos a negociacién en mercados secundarios oficiales son las siguientes:

Al 31 de diciembre de 2007 la Sociedad mantiene saldos acreedores acogidos al convenio de
acreedores por importe de 1.526.048 euros mas intereses, siendo el vencimiento establecido
el descrito en el convenio, con los siguientes socios y administradores:

- Antiguos miembros del Consejo de Administracién - 511.075 €;
- Actuales miembros del Consejo de Administracion - 511.075 €;
- Metainversion - 503.898,24 €.

Adicionalmente, la Sociedad mantiene un préstamo por importe de 7.000.000 euros con el
accionista Cartera Meridional, S.A. que devenga un tipo de interés del 7% y que devenga un
tipo de interés del 7% y que ha sido renegociado con vencimiento a agosto de 2009, cuyo
contrato ha sido analizado en el Consejo de Administracién. No existe ningtin consejero de
Cartera Meridional, S.A. en la Sociedad.

20 INFORMACION FINANCIERA

20.1 Informacion financiera historica

A continuacién se incluyen las magnitudes financieras mas relevantes de los estados
financieros auditados e individuales de Espafola del Zinc, correspondientes a los 3 dltimos
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007. Dichos estados financieros han
sido elaborados conforme al Real Decreto 1463 /90 de 20 de diciembre por el que se aprueba
el Plan General Contable. Se pone de manifiesto que los estados financieros del ejercicio
cerrado a 31 de diciembre de 2007 han sido formulados por el Consejo de Administracion de
la Sociedad, de fecha 27 de marzo de 2008, y auditados por los auditores de Espariola del
Zinc, Deloitte con informe de fecha 28 de marzo de 2008. No obstante, dichos estados
financieros correspondientes al ejercicio 2007 se aprobaron por la Junta General Ordinaria
de Accionistas celebrada el 28 de junio de 2008.

Para la revision de los principales principios y normas contables aplicados en la elaboracién
de las cuentas anuales individuales y auditadas, necesarias para su correcta interpretacion,
asi como para la revision de los informes de auditoria de los tres tltimos ejercicios cerrados
pueden consultarse los estados financieros e informes de auditoria depositados en la CNMYV,
en el domicilio social y en la pagina web de la Sociedad.
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20.1.1 Cuentas anuales

A continuacién se incluye la cuenta de resultados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005,
indicando las variaciones interanuales:

Ejercicio Ejercicio Ejercicio
DEBE 2007 2006 2005
GASTOS:
Reduccion de existencias de productos
terminados
y en curso de fabricacién - 70.020
Aprovisionamientos 42.273.258 19.501.831 5.078.800
Gastos de personal 8.908.467 8.293.937 5.206.672
Dotaciones para amortizaciones de 2236345 | 1868244 | 1765398
inmovilizado
Variaciéon de las provisiones de circulante (4.048.481) (1.342.956) 2.676.821
Otros gastos de explotaciéon 11.136.069 8.652.095 5.134.183
Beneficios de explotacién - - -
Gastos financieros y gastos asimilados 527.912 155.502 78.424
Diferencias negativas de cambio 254.080 36.217 43.346
Resultados financieros positivos (226.620) 204.893 -
Beneficio de las actividades ordinarias - - -
Gastos extraordinarios 332.541 51.533.155 18.000
Gastos y pérdidas de otros ejercicios 243.006 109.361 398.471
Resultados extraordinarios positivos - 90.238.944 -
Beneficios antes de impuestos - 74.041.622 -
Impuesto sobre Sociedades - -
Beneficio neto del ejercicio - 74.041.622 -
Ejercicio Ejercicio Ejercicio
HABER 2007 2006 2005
INGRESOS:
Importe neto de la cifra de negocios 48.476.408 12.565.011 6.076.009
Aumento de existencias de producto (55.493)
terminado, en curso y subproductos 267.896 7.984.153
Trabajos efectuados por la empresa para el 16.612
inmovilizado 21.445 9.173 ’
Otros ingresos de explotacion 12.527 12.599 19.871
Pérdidas de explotacién 11.727.382 16.402.215 13.874.895
Otros intereses e ingresos asimilados 215.278 99.261 35
Diferencias positivas de cambio 340.094 297.351 114.061
Resultados financieros negativos - - 7.674
Pérdidas de las actividades ordinarios- 11.954.002 16.197.322 13.882.569
Benefi.cios por enajenacion de inmovilizado ) 141.852 508 )
material
Ingresos extraordinarios 11.480 500 -
Ingresos y beneficios de otros ejercicios - 28.452 48.511
Resultados extraordinarios negativos 564.067 - 367.960
Pérdidas antes de impuestos 12.518.069 - 14.250.529
Pérdida neta del ejercicio 12.518.069 - 14.250.529
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A continuacién se presentan los balances de situaciéon a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005,
preparados conforme al Plan General de Contabilidad, indicando las variaciones

interanuales (importes en miles de euros):

ACTIVO 31/12/2007 31/12/2006 | 31/12/2005

INMOVILIZADO:

Inmovilizaciones materiales- 5.381.294 5.778.847 | 11.980.060
Terrenos y construcciones 6.061.838 6.061.838 6.209.330
Instalaciones técnicas y maquinaria 36.971.862 36.884.321 | 36.834.908
Otras instalaciones, utillaje y mobiliario 4.249.118 4.225.941 4.213.381
Otro inmovilizado 471.940 466.384 465.440
Anticipos e inmovilizaciones materiales en

curso 2.034.518 312.000 27.585
Amortizaciones (39.875.173) | (37.638.828) | (35.770.584)
Provisiones (4.532.809) (4.532.809) -

Inmovilizaciones financieras- 93.711.162 96.254.795 284.243
Cartera de valores a largo plazo 429.065 429.065 429.065
Créditos a largo plazo por enajenacién de

inmovilizado 93.711.162 96.254.795 -
Créditos a largo plazo por operaciones de

trafico - - 284.243
Provisiones (429.065) (429.065) (429.065)

Total inmovilizado 99.092.456 | 102.033.642 | 12.264.303

ACTIVO CIRCULANTE:

Existencias 19.299.670 24.790.570 1.916.421

Deudores- 745.893 15.456.447 699.704
Clientes por ventas y prestaciones de

corvicios T yP oo7 856 | 10-117.989 699.213
Deudores varios 30.290 - 88.392
Personal 8.463 7.868 69.028
Administraciones Puablicas 559.634 5.862.224 374.705
Provisiones (780.350) (531.634) (531.634)

Inversiones financieras temporales 1.395.441 1.327.208 3.208

Acciones propias a corto plazo - - -

Tesoreria 1.683.675 6.051.042 635.745

Total activo circulante 23.124.679 47.625.267 3.255.078

TOTAL ACTIVO 122.217.135 | 149.658.909 | 15.519.381
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PASIVO 31/12/2007 31/12/2006 31/12/2005
FONDOS PROPIOS:
Capital suscrito 11.700.000 11.700.000 11.700.000
Reservas- 38.775.500 7.545.894 7.545.894
Reserva legal 2.340.000 2.340.000 2.340.000
Reserva para acciones propias 1.073.158 1.073.158 -
Diferencias por ajuste del capital a euros 19.736 19.736 19.736
Otras reservas 35.342.606 4.113.000 5.186.158
Resultados negativos de ejercicios anteriores - (42.812.016) (28.561.487)
Pérdidas y ganancias (12.518.069) 74.041.622 (14.250.529)
Total fondos propios 37.957.431 50.475.500 (23.566.122)
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS
EJERCICIOS: - 247.181 26.096
PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS:

Provisiones para responsabilidades 15.025 132.025 1.050.000
Otras provisiones 47.000.346 47.000.346 203.109
Total provisiones para riesgos y gastos 47.015.371 47.132.371 1.253.109
ACREEDORES A LARGO PLAZO:

Deudas acogidas a convenio de suspensién de
pagos 8.671.319 8.671.319

con entidades de crédito a largo plazo 11.336.807 11.418.887 10.897.246
Deudas acogidas a convenio de suspensioén de
pagos a largo plazo 1.526.048 1.526.048 13.050.615
Otras deudas a largo plazo 111.599 - 1.385.332
Total acreedores a largo plazo 21.645.773 21.616.254 25.333.193
ACREEDORES A CORTO PLAZO:
Deudas acogidas a convenio de suspensién
de pagos con entidades de crédito - - 3.632.415
Deudas por préstamos 3.799.053 - -
Acreedores comerciales 4.131.085 10.941.751 403.456
Otras deudas no comerciales - 7.668.422 19.245.852 8.437.234
Administraciones Pablicas 5.124.933 17.097.725 982.707
Cuenta corriente con Accionistas y
Administradores - - 3.044.861
Remuneraciones pendientes de pago 500.823 - 59.461
Deudas acogidas a convenio de suspensioén de
pagos a corto plazo 105.461 4.350.205
Otras deudas no comerciales 2.042.666 2.042.666 -
Total acreedores a corto plazo 15.598.560 30.187.603 12.473.105
TOTAL PASIVO 122.217.135 149.658.909 15.519.381

A continuacién se muestra el estado de flujos de efectivo consolidado correspondiente a los
ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2007, 2006 y 2005, elaborado bajo PGC (importes en

miles de euros):
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Se realiza el estado de flujos de efectivo utilizando

el método indirecto

2007 2006 2005
1) Flujos de efectivo por actividades operativas
Resultado del ejercicio antes de impuestos -12.518 74.042 -14.251
Ajustes:
+ Amortizaciones 2.236 1.868
+ Otros ingresos 47.000 1.018
+ Otros gastos 4533 1.766
Variacién otros activos circulantes -141.853
Variacién de otros pasivos -247 -25 -217
Aplicacion provisiones -117
Flujo neto de efectivo de las actividades operativas -10.646 -14.435 -11.684
2) Flujos de efectivo por actividades de Inversion
Inversiones:
Otras inversiones en inmovilizado material -1.839 -375 -90
Desinversion (valor neto contable) 142.028
Flujo de Efectivo por actividades de inversiéon -1.839 141.653 -90
3) Flujos de efectivo por actividades de financiacién
- Repagos préstamos 2.574 -100.562 20.950
Flujo de Efectivo por actividades de financiacion 2.574 -100.562 20.950
Total variacion flujos de efectivo -9.911 26.656 9.176

20.1.2 Comentarios de variaciones significativas de las principales partidas de las Cuentas

de Pérdidas v Ganancias consolidadas

A. Comentario de variaciones significativas de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
(2007-2005)

La evoluciéon de la cifra de negocios en la Sociedad ha sido de 48.476 miles de euros en el
periodo 2007 debido principalmente a la mayor produccién de metal y acido sulfarico, en el
ejercicio respecto al anterior, en que se reanudé la actividad productiva en el mes de

noviembre de 2006.

Asimismo, la Sociedad ha invertido en 2007 1.839 miles de euros.

Ingresos ordinarios

Los ingresos ordinarios engloban principalmente las ventas de zinc y aleaciones.

Los ingresos ordinarios crecieron 35.911 miles de euros en el ejercicio 2007, un 286%,
situdndose en 48.476 miles de euros frente a los 12.565 miles de euros del ejercicio 2006. De
la diferencia entre ambas cifras; 43.939 miles de euros provienen de las ventas de zinc y
aleaciones, 3.562 miles de euros de las ventas de subproductos; 618 miles de euros de las

ventas de acido sulftrico y 357 miles de euros corresponden a las ventas de otros materiales.

El incremento de los ingresos ordinarios es consecuencia basicamente del incremento de la

142



producciéon en el afio 2007 respecto a la del afio 2006, ejercicio éste en que, tras haberse
parado la fabrica en marzo de 2005 por el inicio del concurso, se reanudaron las actividades
productivas en el mes de noviembre de 2006.

Otros ingresos

La Sociedad obtiene ingresos por arrendamientos por importe de 13 miles de euros, y por
trabajos para el propio inmovilizado por 21 miles de euros.

Gastos de explotaciéon

Los gastos de explotacién crecen 23.533 miles de euros en el ejercicio 2007, un 63,65%,
situdndose en 60.506 miles de euros frente a los 36.973 miles de euros del ejercicio 2006. Los
gastos operativos recogen gastos por los siguientes conceptos: aprovisionamientos, gastos
de personal, dotaciones para amortizaciones, variacion de las provisiones de circulante y
otros gastos de explotacion.

El incremento de los gastos de explotacion, al menos de los que tienen caracter variable,
(aprovisionamientos, suministros, transportes, etc.) es igualmente consecuencia
basicamente del incremento de la produccion en el afo 2007 respecto a la del afio 2006,
ejercicio éste en que, tras haberse parado la fabrica en marzo de 2005 por el inicio del
concurso, se reanudaron las actividades productivas en el mes de noviembre de 2006.

Beneficio de explotacion

Las pérdidas operativas disminuyen en 4.675 miles de euros en el ejercicio 2007, un 28,50%,
situdndose en -11.727 miles de euros frente a los -16.402 miles de euros del ejercicio 2006,
como consecuencia basicamente del incremento de la produccién en el afio 2007 respecto a
la del afio 2006, ejercicio éste en que, tras haberse parado la fabrica en marzo de 2005 por el
inicio del concurso, se reanudaron las actividades productivas en el mes de noviembre de
2006.

Resultado financiero neto

Los ingresos financieros (que proceden basicamente de las diferencias positivas de cambio)
y para el ejercicio 2006 ascendieron a 397 miles de euros y en el ejercicio 2007 ascendieron a
555 miles de euros, mientras que los gastos financieros (derivados de intereses de deudas)
para el ejercicio 2006 ascendieron a 192 miles de euros y en el ejercicio 2007 ascendieron a
782 miles de euros. La diferencia entre las cifras de gasto financiero se debe principalmente
a los intereses de deudas que pasé de 156 miles de euros a 31 de diciembre de 2006 a 528
miles de euros en 2007. El coste medio de la deuda financiera en 2007 ascendi6 al 5,2%

anual.

Beneficio antes de impuestos
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Los resultados antes de impuestos disminuyen en 86.560 miles de euros en el ejercicio 2007,
un 117%, situdndose en -12.518 miles de euros frente a los 74.042 miles de euros del ejercicio
2006.

La razén principal de este importante descenso en la cifra de resultados es que en el ejercicio
2006 se incluy6 en el mismo el beneficio de la venta de los terrenos que la Compafiia poseia
en Torreciega (Cartagena), y donde se asienta, atin en la actualidad bajo un contrato de
arrendamiento con los compradores de los mismos, la actividad productiva. El impacto de
la citada venta de terrenos de 2006 en los resultados de ese ejercicio fue de 116.002 miles de
euros. (Para mayor detalle, ver apartado 4.1.)

Beneficio del ejercicio
El resultado del ejercicio disminuye en 86.560 miles de euros en el ejercicio 2007, un 117%,
situdndose en -12.518 miles de euros frente a los 74.042 miles de euros del ejercicio 2006, por

las razones enunciadas en el punto anterior.

20.1.3 Comentarios de variaciones significativas de las principales partidas de Balance

Comentario de variaciones significativas del Balance bajo PGC (2007-2005).
Inmovilizado material

El saldo de inmovilizado material era de 11.980 miles de euros a 31 de diciembre de 2005,
5.779 miles de euros a 31 de diciembre de 2006 y de 5.381 miles de euros a 31 de diciembre
de 2007.

La diferencia fundamental en la evolucion de esta partida del afio 2005 al afio 2006 se debe a
como consecuencia de la venta de los terrenos sobre los que se asienta la planta productiva y
su posterior arrendamiento por el comprador a la Sociedad, la Sociedad mantiene en su
balance una provisiéon por depreciacion del inmovilizado material por importe de 4.532
miles de euros. Esta dotacién tiene por objeto provisionar el valor neto contable estimado
que el inmovilizado material de la Sociedad presentara al 18 de agosto de 2009, fecha en que
finaliza el contrato de arrendamiento.

Inmovilizado financiero

El saldo de esta partida era de 284 miles de euros a 31 de diciembre de 2005, 96.255 miles de
euros a 31 de diciembre de 2006 y de 93.711 miles de euros a 31 de diciembre de 2007,
ycorresponde a la parte pendiente de cobro derivada del contrato de venta de los terrenos
de la Sociedad.

Deudores

El saldo de deudores comerciales era de 168 miles de euros a 31 de diciembre de 2005, 9.586
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miles de euros a 31 de diciembre de 2006 y de 148 miles de euros a 31 de diciembre de 2007.
Bajo este epigrafe se recogen los clientes y efectos comerciales a cobrar, netos de la provision
para insolvencias.

Los principales cambios provienen de las variaciones en la facturacién en los meses finales

de cada afio.

El saldo de otras cuentas a cobrar era de 532 miles de euros a 31 de diciembre de 2005,
5.870 miles de euros a 31 de diciembre de 2006 y de 598 miles de euros a 31 de diciembre de
2007. Dentro de este saldo se incluyen los deudores varios, administraciones ptublicas,
anticipos y créditos al personal.

Provisiones
El saldo de provisiones (a largo plazo) era de 1.253 miles de euros a 31 de diciembre de 2005,

47.132 miles de euros a 31 de diciembre de 2006 y de 47.015 miles de euros a 31 de diciembre
de 2007.

Acreedores a largo plazo

Bajo este epigrafe se recogen los acreedores a largo plazo. A 31 de diciembre de 2007, el
saldo por este concepto era de 21.646 miles de euros.

Los acreedores a largo plazo pasaron de 25.333 miles de euros a 31 de diciembre de 2005 a
21.616 miles de euros a 31 de diciembre de 2006, y a 21.646 miles de euros a 31 de diciembre
de 2007. Esta variacién se debe principalmente al pago de los créditos privilegiados y del
25% de los créditos ordinarios de la deuda concursal.

Administraciones Pablicas acreedoras

El saldo de esta partida era de 983 miles de euros a 31 de diciembre de 2005, 17.098 miles de
euros a 31 de diciembre de 2006 y de 5.125 miles de euros a 31 de diciembre de 2007, debido
principalmente a una deuda del Impuesto sobre el Valor Afiadido del ejercicio 2006, que se
ha ido compensando a lo largo de los ejercicios 2007 y 2008.

Acreedores a corto plazo

El saldo de acreedores a corto plazo pasé de 983 miles de euros a 31 de diciembre de 2005, a
10.942 miles de euros a 31 de diciembre de 2006, y a 4.131 miles de euros a 31 de diciembre
de 2007.

Préstamos a corto plazo

Bajo este epigrafe se recogen los préstamos recibidos. A 31 de diciembre de 2007, los saldos

por estos conceptos eran de 3.799 miles de euros, por el préstamo de una accionista de la
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Sociedad.

Los préstamos a corto plazo pasaron de 3.632 miles de euros a 31 de diciembre de 2005, a0 a
31 de diciembre de 2006, y a 3.799 miles de euros a 31 de diciembre de 2007.

Existencias

El importe de las existencias descendié en 2007 un 22,15% respecto al del ejercicio 2006,
pasando de 24.791 miles de euros a 19.300 miles de euros, como consecuencia de la bajada
del ntmero de tm de zinc contenido en las mismas, tanto en las existencias de productos
terminados, como en las de materias primas.

La Sociedad considera que la recuperacion de las existencias es posible, especialmente, en el
proceso de desmantelamiento y demolicién de las instalaciones que esta llevando a cabo en
la actualidad.

Circulante

El descenso de la cifra del Circulante de 47.625 miles de euros en 2006 a 23.125 miles de
euros se debe sobre todo al descenso del importe de las existencias en un 22,15%
anteriormente mencionado y a la disminucién de las cifras de cuentas a cobrar en un 92,63%.
Esta dltima caida se debe a que en los dos dltimos meses de 2006 la produccién fue alta,
mientras que en los dos ultimos meses de 2007 la fabrica se encontraba parada como
consecuencia de la falta de suministro de materia prima por los comentados problemas de
financiacion.

Igualmente, las deudas de las Administraciones Puablicas a favor de la Sociedad en concepto
de L.V.A. descendieron un 90,45%, pasando de 5.862 miles de euros en 2006 a 560 miles de
euros en 2007, y la Tesoreria bajé de 6.051 miles de euros en el 2006 a 1.683 miles de euros en
2007.

20.1.4 Comentarios de variaciones significativas de los Estados de Flujo de Efectivo

consolidados

Comentario de variaciones significativas del estado de flujos de efectivo bajo PGC
(2007-2005).

Flujo de efectivo operativo
El flujo de efectivo operativo se redujo en miles de euros, de -11.684 miles de euros a 31 de
diciembre de 2005 y -14.435 miles de euros en el ejercicio 2006 hasta -10.646 miles de euros

en el ejercicio 2007. Esta reduccién fue fruto de las pérdidas operativas de los tres ejercicios.

Flujo de efectivo por inversiones
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El flujo de efectivo por inversiones pas6 de una salida de caja de 90 miles de euros en el
ejercicio 2005 y 141.653 miles de euros en el ejercicio 2006, a una salida de caja de 1.839 miles
de euros en el ejercicio 2007.

Flujo de efectivo de financiacion
El flujo de caja de financiacién pasé de una entrada en caja de 20.950 miles de euros en el
ejercicio 2005 y una salida de caja de 100.562 en 2006, a una entrada en caja de 2.574 miles de

euros en el ejercicio 2007.

20.1.5 Principales politicas contables

Para la revision de las principales politicas contables que aplica, véanse las cuentas anuales
auditadas depositadas en la CNMV, en el domicilio social de Espafiola del Zinc y
publicadas en la pagina web de Espafiola del Zinc.

20.2 Informacién financiera pro forma

No aplicable.

20.3 Estados financieros

Véase el apartado 20.1 anterior, asi como las cuentas anuales individuales correspondientes
a los ejercicios cerrados el 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007 depositadas en la CNMYV, y

en el domicilio y en la pagina web de la Sociedad.

20.4 Auditoria de la informacion financiera historica anual

20.4.1 Declaracién de que se ha auditado la informacién financiera histérica. Si los

informes de auditoria de los auditores legales contienen una opinion adversa o si

contienen salvedades, una limitacion al alcance o una denegacién de opinidn, se

reproducirdn integramente la opinion adversa, las salvedades, la limitacién al

alcance o la denegacién de opinidn, explicando los motivos.

Tal y como se indica en el apartado 2.1 de este Documento de Registro, las cuentas anuales
individuales correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de diciembre de 2005, a 31 de
diciembre de 2006 y 31 de diciembre de 2007, han sido auditadas por la sociedad Deloitte,
S.L.

Asimismo, ha sido llevada a cabo por los auditores de la Sociedad una revision limitada de
los estados financieros semestrales resumidos individuales.

En relacion al ejercicio 2005 los auditores sefalaron las siguientes salvedades:

“[...]. De acuerdo con la legislacion vigente, y en concreto con el “ Real Decreto 9/2005, de 14 de enero,
por el que se establece la relacion de actividades potencialmente contaminantes del suelo y los criterios
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y estindares para la declaracion de suelos contaminados”, la declaracion de un suelo como
contaminado obligard a la realizacion de las actuaciones necesarias para proceder a su recuperacion
ambiental en los términos y plazos dictados por el 6rgano competente, de forma tal que se garantice que
la contaminacion remanente, si la hubiera, se traduzca en niveles de riesgo aceptables de acuerdo con el
uso del suelo. Seguin se indica en el pdrrafo siguiente, la Sociedad ha sido objeto de una inspeccion que
ha dado lugar a determinadas sanciones. Para hacer frente a esta situacion dispone de un Plan de
acondicionamiento y clausura de depdsitos de residuos en forma de jarositas que genera su proceso
productivo. Este plan establece las medidas necesarias para la clausura y control postclausura de los
pantanos donde se realizan los vertidos de este tipo de residuos industriales pero no permite establecer
una estimacion del grado de contaminacion real de los suelos ni contempla un presupuesto que permita
conocer las inversiones necesarias para llevar a efecto el plan conforme a la normativa medioambiental
vigente. En consecuencia, no podemos determinar las posibles pérdidas en el valor de los terrenos que
supondrdn los costes de remediacion a los que deberd hacer frente la Sociedad para cumplir con la
mencionada legislacion, considerando adicionalmente el posible uso futuro de estos terrenos en caso de
cumplirse los planes previstos por el Consejo de Administracion, tal y como se describen en la nota 1
de las cuentas anuales.

[...], con fecha 28 de enero de 2005 el Consejo de Administracion de la Sociedad decidio solicitar la
Declaracién Judicial de Concurso Voluntario, al no haber logrado un acuerdo de pago con los
principales acreedores. Con fecha 31 de enero de 2006 se celebro la Junta de Acreedores en la que se
procedio a la aceptacion del convenio presentado por la Sociedad, concurso en el que ésta se encuentra
inmersa a la fecha de este informe debido a la impugnacion por parte de dos acreedores. Asimismo,
como consecuencia de las pérdidas continuadas durante los tres 1iltimos afios, la Sociedad presenta
unos fondos propios negativos por lo que, de acuerdo con la Ley de Sociedades Andnimas, los
Administradores, una vez se apruebe el convenio, disponen de un plazo de dos meses para convocar
Junta General de Accionistas y tomar los acuerdos oportunos que restablezcan el equilibrio
patrimonial dado que en caso contrario se estaria en causa de disolucion.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2005, la Sociedad ha sido objeto de un expediente sancionador por
parte de la Consejeria de Medio Ambiente y Ordenacion del Territorio de la Region de Murcia que ha
supuesto, entre otras medidas, la suspension de la autorizacion de actividades de gestion de residuos
industriales y ha impuesto temporalmente la clausura total del vertedero de los mismos, lo que puede
suponer sanciones adicionales en caso de continuar con los vertidos que necesariamente se producen
en el proceso productivo.

Asimismo, durante el mes de mayo del ejercicio 2005, ante las dificultades de suministro de materias
primas imprescindibles para poder tener la fibrica en condiciones de produccion, el Consejo de
Administracion ha presentado un expediente de regulacion de empleo para 234 trabajadores ante la
autoridad judicial prolongando dicho expediente posteriormente para 202 empleados hasta el 31 de
diciembre de 2005 y cesando su actividad productiva desde el mes de abril de 2005.

Para la resolucion de todas estas situaciones y, tal y como se indica en la nota 1, los Administradores
de la Sociedad han elaborado un Plan de Viabilidad que contempla, entre otras medidas, la realizacion
de inversiones adicionales que permitan una produccion mds eficiente asi como el uso alternativo de
los terrenos donde se encuentra la actual factoria y el traslado de la actividad a la zona industrial de
Escombreras construyendo una nueva factoria que duplicaria la produccién actual con ahorros
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importantes en los costes de produccion. Todas estas medidas, asi como el cumplimiento del Convenio
de Acreedores propuesto, supone necesariamente la obtencion de financiacion adicional a aportar por
terceros por un importe de aproximadamente 40 millones de euros cuya garantia estaria
fundamentalmente vinculada a los terrenos en los que se encuentra instalada la Sociedad en la
actualidad. Hasta la fecha actual dicha financiacion adicional no ha sido obtenida. Asimismo, tampoco
han sido recogidos en las cuentas anuales pasivos adicionales de origen laboral que pudieran surgir de
futuros expedientes de regulacion de empleo.

En consecuencia, la continuidad de las operaciones de la Sociedad, de forma que pueda realizar sus
activos y liquidar sus pasivos por los importes y en los plazos que figuran en el balance de situacion
adjunto, dependerd del éxito de las medidas que los Administradores de la Sociedad incluyan en el
Plan de Viabilidad que estin elaborando, de la aprobacion definitiva del Convenio con los Acreedores
originado como consecuencia de la situacion concursal en la que se encuentra la Sociedad, de la
obtencion de la financiacion adicional prevista que permita tanto el cumplimiento del Convenio como
la reanudacion de la actividad productiva y del apoyo financiero y patrimonial que sus accionistas le
puedan facilitar.”

Asimismo, en el ejercicio 2005, los auditores denegaron la siguiente opinién:

“Debido a la gran importancia de lo indicado anteriormente, especialmente en las incertidumbres
descritas en los pdrrafos 3 y 4, no podemos expresar una opinion sobre las cuentas anuales del ejercicio
2005 adjuntas.”

En el ejercicio 2006 indicaron, igualmente, las siguientes salvedades:

“[...], con fecha 18 de agosto de 2006 la Sociedad suscribié con Quorum Capital Investments, S.A.,
sociedad dedicada al desarrollo y promocion inmobiliaria, escritura piiblica de venta de los terrenos
sobre los que se asienta su planta productiva. El precio estipulado de venta asciende a 142.000 miles de
euros, aproximadamente (mds 22.700 miles de euros por el Impuesto sobre el Valor Aniadido aplicable),
de los que 67.700 miles de euros han sido percibidos por la Sociedad en el ejercicio 2006. El mencionado
contrato incluye, entre otras estipulaciones, determinadas obligaciones accesorias del vendedor y
condiciones resolutorias. Asimismo, en relacion con el precio y forma de pago, se establecen diferentes
previsiones de cuyo cumplimiento puede derivarse la variacion del precio, o incluso, la facultad de la
parte compradora de desistir unilateralmente del contrato con la restitucion de las cantidades recibidas
a cuenta por la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2006, y a la fecha de este informe, una parte de dichas
condiciones resolutorias y previsiones relativas al precio se encuentran pendientes de cumplir por la
Sociedad. No obstante, ésta ha seguido el criterio de reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2006 adjunta un ingreso por 141.852 miles de euros en
relacion con dicho contrato. También ha registrado en dicha cuenta 25.850 miles de euros por los
costes estimados a incurrir en el cumplimiento de los requisitos exigidos en el mismo. La aplicacion de
criterios estrictamente economicos al andlisis de dicha operacion, asi como de los principios contables
de general aceptacion, y en especial el de prudencia valorativa, ponen de manifiesto la necesidad de no
reconocer como beneficio en la cuenta de pérdidas y ganancias el ingreso derivado de dicho contrato
hasta el momento en que la Sociedad haya cumplido con la totalidad de las condiciones exigidas.
Consecuentemente, la contabilizacion de dicha operacion de acuerdo con la aplicacion de los principios
indicados habria supuesto disminuir el resultado positivo del ejercicio 2006 y, en consecuencia, los
fondos propios de la Sociedad al 31 de diciembre de 2006 en 116.002 miles de euros.
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La contabilizacion del ajuste descrito en el pdrrafo anterior supondria transformar los fondos propios
mostrados en el balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2006 en fondos propios negativos de
65.526 miles de euros, aproximadamente. También el resultado positivo mostrado en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio 2006 se veria transformado en resultado negativo de 41.960 miles de
euros. Esta negativa situacion patrimonial y operativa, asi como las pérdidas continuadas que ha
venido experimentando la Sociedad durante los iiltimos ejercicios, ponen de manifiesto importantes
incertidumbres acerca de su continuidad futura. Como se indica en la Nota 1 de la memoria adjunta,
para hacer frente a esta situacion los Administradores de la Sociedad elaboraron en el ejercicio 2005 un
Plan de Viabilidad, en el marco del proceso concursal al que ha estado sujeta, que contemplaba
determinadas lineas de accion. Entre estas medidas cabe destacar la enajenacion de los terrenos de la
Sociedad como frente bisica de financiacion para hacer frente a los términos del Convenio de
Acreedores aprobado en mayo de 2006, a los compromisos establecidos con sus trabajadores, a la
inversion en la adquisicion de nuevos terrenos para construir la nueva planta productiva y a la
realizacion de determinadas inversiones transitorias en mejoras en el actual proceso productivo al
objeto de subsanar los aspectos recogidos en los expedientes sancionadores recibidos en materia
medioambiental. Aunque la Sociedad, tras haber permanecido inactiva todo el ejercicio 2005 y 2006,
reanudo en noviembre de 2006 sus actividades operativas, sus Administradores, con fecha 30 de marzo
de 2007, han tomado la decision de iniciar los tramites para la presentacion de un expediente de
regulacion de empleo para una parte relevante de su plantilla y con una duracion de seis meses. La
Sociedad estd efectuando actualmente las gestiones oportunas para la obtencion de nuevo suelo para la
construccion de su nueva planta. Mientras, dispone de un plazo de tres afios a contar desde el 18 de
agosto de 2006 para continuar sus operaciones en su planta actual, bajo premisas de alquiler de los
terrenos sobre los que se asienta dicha planta. Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas bajo el
principio de que la Sociedad mantiene su capacidad para continuar su actividad, de forma que pueda
realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y plazos que figuran en el balance de
situacion adjunto, que ha sido preparado sobre la base de que tal actividad continuard.
Consecuentemente el desarrollo futuro de la Sociedad estd sujeto al cumplimiento del Plan de
Viabilidad, al cumplimiento de las condiciones recogidas en el contrato de venta de sus terrenos, a la
obtencion de nuevo suelo, en los plazos exigidos, para construir su nueva planta productiva, al apoyo
de sus accionistas y al éxito de las operaciones.

Debido a la importancia de la salvedad descrita en el pdrrafo 3 anterior, las cuentas anuales del
ejercicio 2006 adjuntas, que adicionalmente estin sujetas a los efectos de cualquier ajuste que pudiera
ser necesario si se conociera el desenlace final de la incertidumbre reflejada en el pdrrafo 4 anterior, no
expresan, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Espariola del Zinc, S.A. al 31 de
diciembre de 2006 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados
durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha de conformidad con principios y normas contables
generalmente aceptadas.”

En el ejercicio 2007, el informe de los auditores incluia las salvedades que se transcriben a
continuacion:

“[...], con fecha 18 de agosto de 2006 la Sociedad suscribio con Quérum Capital Investments, S.A.
una escritura piiblica de venta de los terrenos sobre los que se asienta su planta productiva. EI precio

150



estipulado de venta ascendio a 142.000 miles de euros, aproximadamente (mds 22.700 miles de euros
por el Impuesto sobre el Valor Aiiadido aplicable). El mencionado contrato incluye, entre otras
estipulaciones, determinadas obligaciones accesorias del vendedor, ciertas condiciones resolutorias y
diferentes previsiones cuyo incumplimiento puede modificar el precio, o incluso la facultad de la parte
compradora de desistir unilateralmente del contrato con la restitucion de las cantidades recibidas a
cuenta por la Sociedad. A 31 de diciembre de 2007, y a la fecha de este informe, una parte de dichas
condiciones resolutorias y previsiones relativas al precio se encuentran pendientes de cumplir por la
Sociedad. No obstante, ésta reconocio en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2006 un ingreso por importe de 141.852 miles de euros y unos costes
de 25.850 miles de euros por los importes estimados a incurrir en el cumplimiento de los requisitos
exigidos en dicho contrato. La aplicacion de criterios estrictamente econdmicos al andlisis de dicha
operacion, asi como de los principios contables de general aceptacion, y en especial el de prudencia
valorativa, ponen de manifiesto la necesidad de no reconocer el beneficio derivado de dicho contrato
hasta el momento en que la Sociedad haya cumplido con la totalidad de las condiciones exigidas.
Consecuentemente, la reqularizacion mediante la aplicacion de los principios indicados, del criterio
considerado por la Sociedad en la contabilizacion de dicha operacion habria supuesto aumentar la
pérdida del ejercicio 2007 y, en consecuencia, disminuir los fondos propios de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2007 mostrados en las cuentas anuales adjuntas en 116.002 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2007 los Administradores de la Sociedad han revertido, con abono a la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio, 4.700 miles de euros relativos a la provision por depreciacion de
ciertas existencias, dotada en ejercicios anteriores, que consideran que en la actualidad son realizables.
También han valorado en 500 miles de euros determinadas existencias en inventario que
histéricamente no eran valoradas (subproductos, lodos, oxidos y residuos). Adicionalmente, han
valorado subproductos generados, por las interrupciones habidas en el proceso productivo por falta de
materia prima durante el ejercicio 2007 por importe de 4.000 miles de euros. La Sociedad ha seguido
dichos criterios considerando el resultado de determinados estudios técnicos realizados que, en opinion
de la Direccion, sustentan la capacidad de reutilizacion de dichas existencias en el proceso productivo
o0 bien su enajenacion a terceros. No obstante, la recuperabilidad futura de estas existencias, que
figuran contabilizadas por 9.200 miles de euros, estd sujeta a la culminacion del proceso productivo
que las incorpore y a la materializacion de las ofertas de terceros para su venta.

La contabilizacion del ajuste descrito en el pdrrafo 3 anterior supondria transformar los fondos propios
mostrados en el balance de situacion adjunto al 31 de diciembre de 2007 en fondos propios negativos de
78.042 miles de euros, aproximadamente. Esta negativa situacion patrimonial y operativa, asi como
las pérdidas continuadas que ha venido experimentando la Sociedad durante los 1iltimos ejercicios,
ponen de manifiesto importantes incertidumbres acerca de su continuidad futura. Estas condiciones
han afectado a la actividad operativa de la Sociedad, que a lo largo del ejercicio se ha visto obligada a
discontinuar en diferentes momentos el proceso productivo. Como se indica en la Nota 1 de la memoria
adjunta, para hacer frente a esta situacion los Administradores de la Sociedad elaboraron en el ejercicio
2006 un Plan de Viabilidad que contemplaba determinadas lineas de accion. Entre estas medidas, cabe
destacar la necesaria ampliacion de capital para reestablecer el equilibrio patrimonial y la obtencidn de
licencias urbanisticas y medioambientales para perfeccionar el contrato de venta de terrenos e iniciar la
construccion de la nueva planta productiva. La Sociedad ha venido avanzando durante el ejercicio
2007 en la consecucion de los objetivos planteados. De esta manera, el 27 de junio de 2007 la Junta
General Ordinaria aprobé realizar una ampliacion de la cifra de su capital social por 11.700 miles de
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euros. También durante el ejercicio 2007 la Sociedad suscribio un acuerdo con la Sociedad Estatal de
Promocion y Equipamiento de Suelo (SEPES) para la obtencion del derecho de uso de determinados
terrenos situados en el poligono industrial de Los Camachos (Cartagena) donde ubicard su nueva
planta productiva. Ademds, ha venido estableciendo determinados acuerdos con proveedores y terceros
para diversificar sus actividades operativas. No obstante, a la fecha del presente informe las diferentes
medidas iniciadas, incluyendo la ampliacion de capital, se encuentran pendientes de ejecucion o
completa finalizacion. Las cuentas anuales adjuntas han sido preparadas bajo el principio de que la
Sociedad mantendrd su capacidad para continuar su actividad, de forma que pueda realizar sus activos
y liquidar sus pasivos por los importes y plazos que figuran en el balance de situacion adjunto, que ha
sido preparado sobre la base de que tal actividad continuard. Consecuentemente, el desarrollo futuro de
la Sociedad esti sujeto al cumplimiento del Plan de Viabilidad, al cumplimiento de las condiciones
recogidas en el contrato de venta de sus terrenos, al apoyo de sus accionistas y al éxito de las
operaciones futuras.

Debido a la importancia de la salvedad descrita en el pdrrafo 3 anterior, las cuentas anuales del
ejercicio 2007 adjuntas, que adicionalmente estdn sujetas a los efectos de cualquier ajuste que pudiera
ser necesario si se conociera el desenlace final de las incertidumbres reflejada en los pdrrafos 4 y 5
anteriores, no expresan, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Espariola del Zinc,
S.A. al 31 de diciembre de 2007 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y
aplicados durante el ejercicio anual terminado en dicha fecha de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados.”

Por ultimo, en el informe de revisién limitada de los estados financieros intermedios

resumidos individuales, se incluy¢ la siguiente salvedad:

“Con fecha de agosto de 2006 la Sociedad suscribio con Quérum Capital Investment, S.A. escritura
ptiblica de venta de los terrenos, situados en Torreciega (Cartagena), sobre los que se asienta su planta
productiva. El precio estipulado de venta ascendié a 142.000 miles de euros, aproximadamente (mds
22.700 miles de euros por el Impuesto sobre el Valor Atiadido aplicable). El mencionado contrato
incluye, entre otras estipulaciones, determinadas obligaciones accesorias del vendedor, ciertas
condiciones resolutorias y diferentes previsiones cuyo incumplimiento puede modificar el precio,
incluso la facultad de la parte compradora de desistir unilateralmente del contrato con la restitucion de
las cantidades recibidas a cuenta por la Sociedad. Al 30 de junio de 2008 el importe pendiente de cobro
por la Sociedad asciende a 93.7 millones de euros y se encuentra avalado en su totalidad por entidades
financieras. Al 30 de junio de 2008, y a la fecha de este informe, una parte de dichas condiciones
resolutorias y previsiones relativas al precio se encuentran pendientes de cumplir por la Sociedad. No
obstante, estd reconocio en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2006 un ingreso por 141.852 miles de euros y costes por 25.850 miles de euros relativos a
los importes estimados a incurrir en el cumplimiento de los requisitos exigidos en dicho contrato.
Adicionalmente, como se describe en la Nota 1-e de las notas explicativas adjuntas, durante el primer
semestre del ejercicio 2008 los Administradores de la Sociedad han reconocido en los estados
financieros intermedios el efecto de actualizar, mediante la cancelacion de los intereses implicitos, el
crédito a cobrar a largo plazo derivado del mencionado contrato.

Durante el primer semestre del ejercicio 2008, la Sociedad, en el proceso de cumplimiento de las
condiciones establecidas en el contrato anteriormente descrito, ha ido obteniendo determinadas
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licencias y autorizaciones urbanisticas. También ha iniciado los trabajos de demolicion y
descontaminacion de los suelos e instalaciones industriales construidas sobre los terrenos objeto de
venta. Con fecha 13 de agosto de 2008 la Direccion General de Calidad ambiental de la Consejeria de
Desarrollo Sostenible y Ordenacion del Territorio de la Region de Murcia emitié informe favorable
sobre el proyecto de descontaminacion de dichos terrenos presentado por la Sociedad. Asimismo, en
dicho informe las autoridades regionales imponen una serie de condiciones necesarias que la Sociedad
tendrd que cumplir durante la ejecucion y desarrollo de las actividades de descontaminacion. También
requieren a la Sociedad para que presente un programa de actuaciones urgentes que debe acometer
para garantizar el nivel admisible de riesgo en el emplazamiento en un horizonte temporal no superior
a tres meses, sin perjuicio de que en ningiin momento podrdn existir situaciones de las que se derive un
riesgo grave para el medio ambiente y la salud de las personas.

Consecuentemente, los aspectos anteriormente descritos ponen de manifiesto los pasos que la Sociedad
estd realizando para alcanzar el pleno cumplimiento de los requisitos establecidos en el mencionado
contrato de venta. No obstante, considerando el grado de desarrollo de avance de las actuaciones
iniciadas por la Sociedad u la aplicacion de criterios estrictamente econdmicos al andlisis de ducha
operacion, asi como de los principios contables de general aceptacion, se pone de manifiesto la
necesidad de diferir el reconocimiento del beneficio derivado de dicho contrato hasta el momento en que
la Sociedad haya cumplido con la totalidad de las condiciones exigidas. Consecuentemente, la
regularizacion, mediante la aplicacion de los principios indicados, del criterio considerado por la
Sociedad mostrado en los estados financieros intermedios resumidos adjuntos al 30 de junio de 2008 en
111.938 miles de euros.

Como resultado de nuestra revision limitada, que en ninguin momento puede ser entendida como una
auditoria de cuentas, debido a la importancia de la salvedad descrita en el pdrrafo 4 anterior hemos
concluido que los estados financieros intermedios resumidos individuales adjuntos del periodo de seis
meses terminado el 30 de junio de 2008 no han sido preparados de acuerdo con los requerimientos
establecidos por los principios y normas de contabilidad generalmente aceptados en la normativa
espariola que resultan de aplicacion, adaptados a los modelos resumidos previstos en el articulo 13 del
Real Decreto 1362/2007, conforme a lo previsto al articulo 12 del dicho Real Decreto, y en la Circular
1/2008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, para la elaboracion de estados financieros
intermedios resumidos.”

20.4.2 Indicacién de cualquier otra informacién en el Folleto que havya sido auditada por

los auditores.

Ha sido llevada a cabo por parte de los auditores de la Sociedad una revisién limitada de las

Cuentas Anuales sobre estados financieros semestrales resumidos individuales.

20.4.3 Cuando los datos financieros del Folleto no se hayan extraido de los estados

financieros auditados del emisor, éste debe declarar la fuente de los datos v

declarar que los datos no han sido auditados.
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A excepcion de los datos extraidos de las cuentas anuales objeto de los informes de auditoria
que se citan en el apartado 20.4.1 anterior y del avance de las cuentas correspondientes al
ejercicio 2008 a que se refiere el apartado 20.6, el resto de datos e informacién sobre el
emisor contenida en el presente Folleto y, en particular, la informacién e indicadores de
gestion que se indican en los apartados 1, 3, 6, 8 y 10 anteriores, ha sido extraida de la

contabilidad interna y del sistema de informacién de gestiéon con que cuenta la Sociedad.
20.5 Edad de la informacion financiera mas reciente

El daltimo ejercicio al que corresponde la informacién financiera auditada de Espafiola del
Zinc es el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2007. Asimismo, se ha elaborado un informe
de Revision Limitada con ocasion de la presentaciéon de las cuentas correspondientes al
primer semestre y se ha registrado también en la CNMV la informacién financiera

correspondiente al periodo intermedio finalizado el 30 de septiembre de 2008.

20.6 Informacion intermediay demas informacién financiera

Al objeto de incorporar al Folleto informacion financiera lo mas actualizada posible, la
Sociedad ha elaborado un avance del Balance y la Cuenta de Resultados correspondientes al
segundo semestre del ejercicio 2008, que se incorpora en este apartado. La informacion
financiera completa correspondiente al periodo de referencia serd remitida a la CNMV
dentro del plazo establecido al efecto.

A efectos informativos, los resultados de la Sociedad correspondientes al 31 de diciembre
de 2008 han sido elaborados de acuerdo con los principios contables y las normas de
valoraciéon del Nuevo Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1514/2007 de 16 de noviembre.

A continuacién se detalla la conciliaciéon de la primera aplicaciéon del NPGC sobre el
Patrimonio Neto de la Sociedad al 1 de enero de 2008:

Miles de euros
Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 segin PGC(90) (*) 37.957
Impactos por transicién al NPGC- Actualizacion del valor de provisiones 3.685
Patrimonio neto al 1 de enero de 2008 segiin NPGC 41.642

(*) Obtenido de las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2007, preparadas de acuerdo con principios y normas de
contabilidad aplicables en dicha fecha.

A efectos de registro contable, con fecha 1 de enero de 2008, los Administradores de la
Sociedad consideraron reconocer los intereses implicitos existentes en dicha operacién. La
correccion realizada generé una disminuciéon de 7,3 millones de euros en los epigrafes
“Patrimonio Neto” e “Inversiones financieras a largo plazo”, tal y como se describe en la
Nota 1-e “Correcciéon de errores” de las Notas explicativas a los estados financieros
semestrales resumidos correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio
de 2008.
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La informacién intermedia correspondiente al segundo semestre de 2008, todavia no
remitida a la Comision Nacional del Mercado de Valores, fue la siguiente:

ACTIVO 31/12/08
ACTIVO NO CORRIENTE

Terrenos y construcciones 0
Instalaciones técnicas y otro

inmovilizado material 1.398
Inmovilizado en curso y anticipos 1.696
Inmovilizado material 3.094
Total activo no corriente 3.094

ACTIVO CORRIENTE

Existencias 13.261
Deudores varios 90.099
Otros créditos con las

Administraciones Publicas 367
Deudores comerciales y otras

cuentas a cobrar 90.466
Inversiones financieras a corto plazo 221
Inversiones financieras a corto

plazo 221
Tesoreria 15
Efectivo y otros activos liquidos

equivalentes 15
Total activo corriente 103.962
TOTAL ACTIVO 107.056
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31/12/08
PATRIMONIO NETO
Fondos Propios
Capital 11.700
Reservas 35.070
Resultados de ejercicios anteriores -12.518
Resultado del ejercicio -7.274
Total patrimonio neto 26.978
PASIVO CORRIENTE
Provisiones a corto plazo 32.262
Préstamos a corto plazo 9.199
Otros pasivos financieros 22.178
Deudas a corto plazo 31.377
Proveedores 9.240
Acreedores varios 3.009
Otros deudas con las
Administraciones Puablicas 4.190
Acreedores comerciales y otras
cuentas por pagar 16.439
Total pasivo corriente 80.063
TOTAL PASIVO 107.056

Inmovilizado material

El saldo de inmovilizado material era de 5.381 miles de euros a 31 de diciembre de 2007,
situandose en 3.094 miles de euros a 31 de diciembre de 2008, debido principalmente a las

amortizaciones efectuadas en el ejercicio 2008.

Inmovilizado financiero

El saldo de esta partida era de de 93.711 miles de euros a 31 de diciembre de 2007,
situdndose en 0 miles de euros a 31 de diciembre de 2008, pues la parte pendiente de cobro
derivada del contrato de venta de los terrenos de la Sociedad se ha traspasado a corto plazo

una vez actualizada.
Deudores

El saldo de deudores comerciales era de 148 miles de euros a 31 de diciembre de 2007, y al 31
de diciembre de 2008 de 104 miles de euros. Bajo este epigrafe se recogen los clientes y

efectos comerciales a cobrar, netos de la provisién para insolvencias.

El saldo de otras cuentas a cobrar era de 598 miles de euros a 31 de diciembre de 2007 y de
90.361 miles de euros al 31 de diciembre de 2008. Dentro de este saldo se incluyen los
deudores varios, administraciones publicas, anticipos y créditos al personal. La variacion
tan significativa se debe béasicamente a que la parte pendiente de cobro derivada del
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contrato de venta de los terrenos de la Sociedad, por importe de 88.214 miles de euros, se ha
traspasado de largo plazo una vez actualizada.

Provisiones

La variacion se debe a que las provisiones derivadas del contrato de venta de los terrenos de
la Sociedad, por importe de 47.000 miles de euros a 31 de diciembre de 2007, se ha
traspasado a corto plazo a 31 de diciembre de 2008 por 32.262 miles de euros, una vez
aplicadas, recalculadas y actualizadas a 31 de diciembre de 2008.

Acreedores a largo plazo

Bajo este epigrafe se recogen los acreedores a largo plazo. A 31 de diciembre de 2007, el
saldo por este concepto era de 21.646 miles de euros, pasando a 0 miles de euros a 31 de

diciembre de 2008, por el traspaso a corto plazo de la deuda concursal pendiente.
Administraciones Pablicas acreedoras

El saldo de esta partida era de 5.125 miles de euros a 31 de diciembre de 2007, debido
principalmente a una deuda del Impuesto sobre el Valor Anadido del ejercicio 2006, que se
ha ido compensando a lo largo del ejercicio 2008, asi como a un aumento de la deuda con la
Seguridad Social, quedando el saldo de esta partida a 31 de diciembre de 2008 en 4.191 miles
de euros.

Acreedores a corto plazo

El saldo de acreedores a corto plazo pasé de 4.131 miles de euros a 31 de diciembre de 2007 a
9.240 miles de euros a 31 de diciembre de 2008, por el incremento de la deuda con
determinados acreedores de servicios, especialmente de demolicién y descontaminacion.

Préstamos a corto plazo

Bajo este epigrafe se recogen los préstamos recibidos. A 31 de diciembre de 2007, los saldos
por estos conceptos eran de 3.799 miles de euros, y a 31 de diciembre de 2008 de 9.199 miles
de euros, basicamente por el incremento del préstamo de un accionista de la Sociedad.

Existencias

El importe de las existencias descendié en 2008 respecto al del ejercicio 2007, pasando de
19.300 miles de euros a 13.261 miles de euros, como consecuencia de la desapariciéon de las
existencias de productos terminados y de materias primas por la interrupcion de las
actividades productivas y el inicio de la demolicion de las instalaciones y la
descontaminacion de los terrenos.
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Circulante

El incremento de la cifra del circulante de 23.125 miles de euros en 2007 a 103.962 miles de
euros en 2008 se debe sobre todo al traspaso a corto plazo, una vez actualizada, de la parte
pendiente de cobro derivada del contrato de venta de los terrenos de la Sociedad, por
importe de 88.214 miles de euros.

Igualmente, las deudas de las Administraciones Puablicas a favor de la Sociedad en concepto
de I.LV.A. descendieron 560 miles de euros a 31 de diciembre de 2007 a 367 miles de euros a
31 de diciembre de 2008, y la Tesoreria bajé de 1.683 miles de euros a 31 de diciembre de
2007 a 15 miles de euros a 31 de diciembre de 2008.

31/12/08
OPERACIONES CONTINUADAS
Ventas 15.032
Importe neto de la cifra de negocios 15.032
Variacion de existencias de
productos terminados y en curso de
fabricacién 0
Trabajos realizados por la empresa
para su activo 52
Consumo de mercaderias -13.260
Aprovisionamientos -13.260
Otros ingresos de explotacion 10
Gastos de personal -9.248
Servicios exteriores -6.262
Tributos -244
Otros gastos de explotacion -6.506
Amortizacion del inmovilizado -3.348
Exceso de provisiones(1) 9.144
Resultado de explotacion -8.124
Ingresos financieros 4.473
Gastos financieros -3.829
Resultado financiero 644
Resultado antes de impuestos -7.274
Impuestos sobre beneficios 0
Resultado del ejercicio procedente
de operaciones continuadas -7.274

(1) Una vez efectuadas algunas aplicaciones de las
provisiones y actualizadas.
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La cifra de negocios en la Sociedad ha sido de 15.032 miles de euros en el periodo 2008,
frente a 48.476 miles de euros en el periodo 2007, debido principalmente a la menor
producciéon de metal y acido sulftrico en el ejercicio respecto al anterior, al haberse
finalizado la actividad productiva en el mes de julio de 2008 para el inicio de la demolicion
de las instalaciones y la descontaminacién de los terrenos.

Asimismo, la Sociedad ha invertido en 2008 3.094 miles de euros, frente a una inversién en
2007 de 1.839 miles de euros, debido fundamentalmente a la compra de un
transformador-rectificador.

Ingresos ordinarios
Los ingresos ordinarios engloban principalmente las ventas de zinc y aleaciones.

Los ingresos ordinarios decrecieron en 2008 en 33.088 miles de euros frente al ejercicio 2007,
un 286%, situdndose en 15.032 miles de euros frente a los 48.476 miles de euros del ejercicio
2007. De los ingresos ordinarios de 2008, 9.337 miles de euros provienen de las ventas de
zinc y aleaciones, 1.100 miles de euros de las ventas de subproductos; 505 miles de euros de
las ventas de acido sulfarico y 4.090 miles de euros corresponden a las ventas de otros

materiales.

El descenso de los ingresos ordinarios es consecuencia basicamente del descenso de la
produccién en el afio 2008 respecto a la del afio 2007 en un 55,56% por la interrupcién de las
actividades productivas en el mes de julio de 2008, asi como de la caida de los precios de

zinc en euros en un 46,11% en este Gltimo ejercicio.
Otros ingresos

La Sociedad obtiene ingresos por arrendamientos por importe de 10 miles de euros, y por

trabajos para el propio inmovilizado por 53 miles de euros.
Gastos de explotacién

Los gastos de explotacién decrecen en 2008 frente al 2007, un 50,53%. Los gastos operativos
recogen gastos por los siguientes conceptos: aprovisionamientos, gastos de personal,
dotaciones para amortizaciones, variaciéon de las provisiones de circulante y otros gastos de
explotacion.

El descenso de los gastos de explotacién, al menos de los que tienen cardcter variable,

(aprovisionamientos, suministros, transportes, etc.) es igualmente consecuencia de la
interrupcion de las actividades productivas por el inicio de la demolicion de las
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instalaciones y la descontaminacién de los terrenos.
Beneficio de explotacion

Las pérdidas de explotacion descienden en 2008 frente al ejercicio 2007 un 41,38% tras
haberse parado la fabrica por el inicio de la demoliciéon de las instalaciones y la
descontaminacion de los terrenos.

Resultado financiero neto

Los ingresos financieros, que proceden de la actualizacién del crédito a favor de la Sociedad
por la venta de los terrenos de Torreciega, ascendieron a 4.473 miles de euros, mientras que
los gastos financieros que se debieron especialmente a la actualizacion de las provisiones
por la venta de los terrenos de Torreciega por 2.094 miles de euros, ademas de los intereses
de préstamos de accionistas y de los intereses de deuda concursal, ascendieron a 3.829 miles
de euros. El resultado financiero neto fue de este modo de 644 miles de euros.

Beneficio antes de impuestos

Los resultados antes de impuestos aumentan en 5.244 miles de euros en el ejercicio 2008,
situdndose en -7.274 miles de euros frente a los -12.518 miles de euros del ejercicio 2007.

Beneficio del ejercicio

El resultado del ejercicio aumenta en 5.244 miles de euros en el ejercicio 2008, situdndose en
-7.274 miles de euros frente a los -12.518 miles de euros del ejercicio 2007.

20.7 Politica de dividendos

La Sociedad no ha repartido dividendos en los tltimos ejercicios y tampoco tiene previsto,
en principio, proceder a la distribucion de dividendos, ya que todos sus recursos considera
que deben aplicarse a la ejecucion del Plan de Viabilidad.

20.8 Procedimientos judiciales y de arbitraje

Se describen a continuacién los procedimientos que podrian tener un efecto material

adverso para Espafiola del Zinc:

A) Reclamaciones derivadas de la denegacion de la solicitud de aplazamiento que Espafiola
del Zinc presentd respecto del IVA correspondiente a agosto de 2006, cuya cuantia
ascendia a 15.000.000 de euros (y a 31 de enero de 2009 asciende a un importe principal
de 20.446,42 euros):
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Reclamaciéon econémico-administrativa nimero 00/1670/2007 interpuesta
contra la desestimacion del recurso de reposicion que previamente se habia
presentado contra la denegacién del aplazamiento que se solicité respecto del

IVA a pagar derivado del periodo agosto 2006.

En lo que respecta a la suspension, hasta el 20 de septiembre de 2007 la deuda
se mantuvo suspendida en periodo voluntario y los pagos que mediante
compensacion se fueron realizando hasta dicha fecha han minorado la deuda

en plazo voluntario.

A pesar de lo anterior, contra el Acuerdo por el que la Delegacion de Grandes
Contribuyentes denegd la suspensiéon, EDZ interpuso reclamacién
econémico-administrativa ante el TEAC, que fue desestimada el pasado 9 de
noviembre. Contra la desestimacion dictada por el Tribunal Econémico
Administrativo  Central (“TEAC”) se ha interpuesto Recurso
contencioso-administrativo ante la Audiencia Nacional (“AN”) namero 21/08,
ademas de haber solicitado la suspensiéon ante la AN mediante escrito de
fecha 26 de marzo de 2008.

Reclamacién econémico-administrativa namero 00/1944/2007 interpuesta

contra Acuerdo de denegacion de la compensacién parcial instada por EDZ

respecto del IVA a ingresar derivado de Agosto 2006 con el IVA a devolver
derivado del mes de diciembre 2006.

Aunque la Reclamacion sigue pendiente de resolucién por parte del TEAC,
EDZ inst6 el 19 de septiembre de 2007 una nueva solicitud de compensacion,
que fue acordada por la Delegacion Central de Grandes Contribuyentes
(DCGC) por importe de 4.468.220,23 euros, mas los correspondientes intereses
de demora.

En lo que respecta a la suspension, el TEAC mediante resolucién notificada el
28 de marzo de 2008 la ha desestimado. Contra el acuerdo de inadmision se ha
interpuesto Recurso contencioso-administrativo niimero 103/08 ante la AN,

en el mismo escrito de interposicion se ha solicitado la suspension.

Reclamaciéon econémico-administrativa nimero 00/2554/2007 interpuesta
contra el Acuerdo de liquidacion de intereses de demora dictado el 22 de

junio de 2007 por importe de 314.587,32 euros. El citado Acuerdo proviene de
la solicitud de aplazamiento del mencionado IVA de agosto de 2006.

El TEAC ha inadmitido la solicitud de suspensién. Contra la inadmisién de la
suspension se ha interpuesto Recurso contencioso-administrativo ante la AN
con numero 46/08, en el mismo escrito de interposicién se ha solicitado la

suspension.
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Interposicion de la Reclamacién econdémico administrativa ntamero
00/3875/2007 contra la providencia de apremio dictada el 11 de octubre de
2007 por importe de 4.557.552,37 euros. La reclamacién se encuentra en la

actualidad pendiente de resolucion por parte del TEAC.

Reclamacién econémico-administrativa nimero 00/3784/2007 interpuesta
contra el Acuerdo dictado el 25 de septiembre de 2007 de inadmisién de la

solicitud de aplazamiento/fraccionamiento de pago por reiteracion de las

anteriores.

En fecha 4 de mayo de 2007 EDZ solicité un segundo aplazamiento de la
deuda derivada del IVA a ingresar correspondiente al mes de agosto de 2006,
que a esa fecha quedaba pendiente de pago. La DCGC decide inadmitir la
referida solicitud por considerar que la misma es reiterativa de la primera
solicitud de aplazamiento y contra el Acuerdo de inadmisién se interpuso
reclamacién econémico-administrativa ante el TEAC.

La DCGC, mediante Acuerdo de 14 de marzo de 2008, ha anulado la
providencia de apremio (punto 4 del presente documento) por el siguiente

motivo:

La propia DCGC deneg6 la solicitud de suspension instada contra el acuerdo
de denegacion de la solicitud de compensacién de diciembre de 2007 (punto 2
del documento), antes de que lo hiciera el TEAC, que era el 6rgano encargado
de resolver. Contra la denegacion de la DCGC, y ante la falta de competencia
para resolver por su parte, se planted incidente ante el TEAC que fue
estimado.

Por todo ello, la DCGC ha tenido que anular la providencia de apremio
mediante el mencionado Acuerdo de 14 de marzo de 2008.

B) Del concurso de acreedores:

a)

Incidente Concursal namero 27/05, tramitado ante el Juzgado de lo
Mercantil namero Uno de Murcia, hoy Rollo de apelacién 395/06, que se
tramita ante la Seccién Cuarta de la Audiencia Provincial de Murcia, siendo
parte actora y hoy apelante Iberdrola Distribucién Eléctrica S.A.U, relativo
a la resoluciéon del contrato de suministro de energia eléctrica, y
subsidiariamente solicitando que las prestaciones debidas con anterioridad
sean reconocidas como crédito contra la masa. La sentencia dictada por el
Juzgado, desestimaba la demanda integramente, interponiéndose recurso
de apelacion, que ha sido desestimado mediante sentencia de 25 de julio de
2008, y encontrandose pendiente un recurso de casacion.

(Véase apartado 5.1.5.4.)
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b)

Incidente Concursal namero 48/06, tramitado ante el Juzgado de lo
Mercantil Uno de Murcia, hoy Rollo de apelaciéon 404/06, que se tramita
ante la Seccion Cuarta de la Audiencia Provincial de Murcia, siendo parte
actora y hoy apelante Iberdrola Distribucién Eléctrica S.A.U, impugnando
la aprobacion al convenio. La sentencia dictada por el Juzgado,
desestimaba la demanda integramente, interponiéndose recurso de
apelacion, que ha sido desestimado, y encontrandose pendiente un recurso
de casacion.

C) De la reclamacién de Iberdrola Suministros Eléctricos.

a)

Procedimiento ordinario namero 1066/08, que se tramita ante el Juzgado
de Primera Instancia nimero Cinco de Cartagena, siendo parte actora
Iberdrola Distribucion Eléctrica S.A.U. y parte demandada Espafiola del
Zinc S.A., en reclamacién de cantidad, por importe de 729.674’25 euros. Se
ha contestado a la demanda, solicitando la desestimacion de la misma. Se
ha ampliado la demanda hasta un importe total de 763.658 24 euros.

Se instd6 por Distribuciéon Eléctrica S.A.U, la adopcion de medidas
cautelares coetdneas, que se tramita con el namero 1.076/08, dictandose
auto estimando dicha pretension. Se contesté la ampliacion el 4 de
diciembre.

D) De la impugnacién de la reclamacién del valor de los terrenos:

a)

Expediente 310120/08-J, seguido por la Inspecciéon de Tributos del
Impuesto sobre el Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza
Urbana, del Excmo. Ayuntamiento de Cartagena. Frente a la resolucion
administrativa de liquidacién del referido Impuesto, como consecuencia de
la escritura de compraventa, autorizada por el Notario D. Francisco-Javier
Huertas Martinez, el 18 de Agosto de 2006, con fecha 7 de Noviembre de
2008 se han formulado alegaciones, pendientes de resolver a fecha del
presente Folleto.

E) Arbitraje planteado por Glencore International AG a la Sociedad ante la Cdmara Suiza de

Arbitraje sobre el cumplimiento de contrato de venta de concentrados de zinc para el
periodo 2006 a 2009 en el que se reclama la cantidad de 11.152.440,31 USD.

20.9 Cambios significativos en la posicién financiera o comercial del emisor

Ya que el dltimo periodo financiero respecto del cual se ha publicado informacién financiera

de la Sociedad es el correspondiente a septiembre de 2008 (a excepcién del avance de las

Cuentas correspondientes al ejercicio 2008 a que se refiere el apartado 20.6), a continuaciéon

se describen los cambios significativos que se han producido en la situacién financiera de la

Sociedad desde el fin de ese periodo:
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- Como ya se ha indicado anteriormente, durante el ejercicio 2008, la Sociedad
se vio obligada a discontinuar sus operaciones en repetidas ocasiones como
consecuencia de los problemas de liquidez. Adicionalmente, la Sociedad
paralizé su actividad de produccion en julio de 2008 para poder iniciar las
tareas de desmantelamiento y descontaminacion siguiendo con las

previsiones del Plan de Viabilidad.

- Los ingresos correspondientes al ejercicio 2008 incluyen la venta de
subproductos y parte de la planta productiva desmantelada por un importe
total de 4,1 millones de euros.

- Con fecha 28 de diciembre de 2008, la Sociedad ha recibido la autorizacién del
ERE (Expediente de Regulacion de Empleo) de su plantilla por parte de la
Direccién General de Trabajo del Gobierno Regional de Murcia. Dicha
autorizaciéon contempla la suspensién temporal para el periodo de cuatro
meses comprendido entre el 1 de enero de 2009 hasta el 30 de abril del 2009, de
los contratos de 249 trabajadores de su plantilla.

21 INFORMACION ADICIONAL

21.1 Capital social

21.1.1 Importe del Capital emitido

El capital social de Espafiola del Zinc en la actualidad es de once millones setecientos mil
euros (11.700.000 €), representado por 11.700.000 acciones de una tnica clase. La totalidad

de las acciones estd representada mediante anotaciones en cuenta.

21.1.2 Si hay acciones que no representan capital, se declarard el nimero v las

principales caracteristicas de esas acciones.

Todas las acciones son representativas del capital social.

21.1.3 Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en poder o en

nombre del propio emisor o de sus filiales.

El 17 de septiembre de 2002 se notificé a la CNMYV una operacion en relacién con acciones
propias, en cumplimiento del Real Decreto 1362/2007, de 19 de Octubre y la Circular 2/2007,

de 19 de diciembre, y que suponian un 4,682% de acciones directas de la Sociedad.

A fecha de este Folleto, y conforme a la informacién publica de la Sociedad posee en
autocartera el 4,985% (583.238) del capital social.
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2114 Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con warrants,

indicando las condiciones vy los procedimientos que rigen su conversion, canje o
suscripcion.

No aplicable.

21.1.5 Informacion v condiciones de cualquier derecho de adquisicién y/o obligaciones

con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre la decisién de

aumentar el capital.

La Junta General de Accionistas celebrada el dia 28 de junio de 2007 autorizé al Consejo de
Administracién, a llevar a cabo la ampliacion del capital social en un importe nominal de
11.700.000 euros, con derecho de suscripcién preferente, mediante la emisiéon y puesta en
circulacion de 11.700.000 nuevas acciones ordinarias de un euro de valor nominal cada una,
de la misma clase y serie que las existentes, representadas mediante anotaciones en cuenta,
con una prima de emisiéon de un euro cuarenta céntimos por accion.

El Consejo de Administracién de la Sociedad acordé la ejecucion de la citada ampliacion de
capital en sus sesiones de 27 de marzo y 20 de junio de 2008.

21.1.6 Informacioén sobre cualquier capital de cualquier miembro del grupo que esté bajo

opcién o que se hava acordado condicional o incondicionalmente someter a opcion

vy detalles de esas opciones, incluidas las personas a las que se dirigen esas
opciones.

Espafiola de Zinc no ha otorgado ninguna opcién de compra o suscripcion que esté vigente
sobre acciones de la Sociedad.

21.1.7 Historial del capital social, resaltando la informacion sobre cualquier cambio

durante el periodo cubierto por la informacién financiera histérica.

El capital nominal de Espafiola del Zinc no ha sufrido variaciones desde el 1 de enero de
2005.

21.2 Estatutos y escritura de constitucién

21.2.1 Descripcion de los objetivos v fines del emisor v donde pueden encontrarse en

los estatutos v escritura de constitucion.

La Sociedad tiene por objeto social el contenido en el apartado 5.1.1. de este Documento de
Registro.

Los estatutos de la Sociedad vigentes en la fecha de la emision, pueden encontrarse en el
domicilio social de la Sociedad, en la CNMV y en la péagina web de la sociedad

(www.edz.com).
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21.2.2 Breve descripcion de cualquier disposicion de las cldusulas estatutarias o

reglamento interno del emisor relativa a los miembros del érgano administracién,

de gestion v de supervision.

» Estatutos

La descripcion que se realiza en este Folleto de los Estatutos Sociales se realiza en base al
texto de los mismos adaptado a la vigente Ley de Sociedades Anénimas mediante escritura
publica otorgada el dia 11 de mayo de 1990 ante el Notario de Madrid, D. Gerardo Mufoz
de Dios, que consta inscrita en el Registro Mercantil de Madrid de Madrid al Tomo 228,
Folio 16, Seccion 87, Hoja M-4.609, inscripciéon A-139. Los Estatutos de Espafiola de Zinc
establecen lo siguiente:

- La Sociedad estara administrada por un Consejo de Administracién compuesto
por un ndmero minimo de cinco miembros y un maximo de diecisiete, que seran
elegidos por la Junta General. La Junta General Ordinaria de Accionistas

celebrada el dia 27 de junio de 2007 fij6 el nimero de consejeros en 7.

- Los miembros del Consejo de Administracion ejerceran el cargo durante un
plazo de 5 afios, siendo separable por acuerdo de la Junta en cualquier momento.
Los consejeros podran ser reelegidos indefinidamente por iguales periodos de

tiempo.

- El Consejo de Administracién designara entre sus miembros un Presidente y, en
su caso uno o varios Vicepresidentes. También designara al Secretario que

podra ser no consejero.

- Salvo que la Ley establezca una mayoria superior, los acuerdos se adoptaran por
mayoria de los consejeros concurrentes a la sesién y, en caso de empate, serd
dirimente el voto de calidad del Presidente, el cual ademas, es el facultado para

convocar la sesion.

- El cargo de consejero sera retribuido. Dicha retribucién consiste en el
equivalente de hasta el 4% (cuatro por ciento) de los beneficios liquidos anuales
de la sociedad que s6lo podra ser detraida de éstos, después de estar cubiertas
las atenciones de la reserva legal (y en su caso de la estatutaria) y de haberse
reconocido a los accionistas un dividendo del 4% (cuatro por ciento), compatible
con otras percepciones profesionales o laborales que correspondan a los
consejeros y dietas de asistencia a cada sesion del Consejo de Administracién de
la Sociedad y sus Comisiones o Comités.

- Las percepciones retributivas previstas para los consejeros seran compatibles e
independientes de las retribuciones para aquellos miembros del consejo de
administraciéon que pudieran percibir por cualquier actividad retribuida como
consecuencia de cualquier otra funcion en el seno del Consejo o la Sociedad.
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- El Consejo de Administracion podra designar de su seno, un Consejero
Delegado que tienen asignadas las funciones del primer ejecutivo de la
Compafia y una Comisién Permanente formada por un minimo de tres y un
maximo de cinco miembros, elegidos por el Consejo de Administracion entre los
consejeros, siendo su Presidente y sus Secretario los del Consejo, si se
encuentran entre sus componentes, y, en su defecto, se elegiran por los
miembros de la misma. El Consejo de Administraciéon nombrard asimismo un
Comité de Auditoria y Control integrado por, al menos, tres consejeros y podra
establecer con caracter adicional cuantas comisiones y/o comités estime

convenientes para el adecuado desarrollo de sus funciones.

> Reglamento del Consejo de Administracion

El Consejo de Administraciéon de EDZ en su reunién del 4 de junio de 2003 aprobé el

Reglamento del Consejo.

El contenido bésico del Reglamento del Consejo, tiene por objeto determinar los principios
de actuacion del Consejo de Administracion de la Sociedad y de las Comisiones de éste, las
reglas basicas de su organizacién y funcionamiento, y las normas de conducta de sus
miembros, asi como su régimen de supervision y control, con el fin de alcanzar el mayor
grado de eficiencia posible y optimizar su gestion, siendo los aspectos mas relevantes los

siguientes:

- Corresponde al Consejo de Administracion la realizacion de cuantos actos resulten
necesarios para la prosecucion del objeto social previsto en los Estatutos. Serd de su
competencia, en particular, determinar las orientaciones estratégicas, los objetivos
econémicos de la Sociedad y asegurar la viabilidad futura de la Sociedad. También
adoptard y ejecutard cuantos actos y medidas sean precisas para asegurar la
transparencia de la Sociedad ante los mercados financieros, facilitar una correcta
formacién de los precios de las acciones de la Sociedad, supervisar las informaciones
publicas periddicas de caracter financiero y desarrollar cuantas funciones vengan
impuestas por el cardcter de sociedad cotizada de la Sociedad.

- Los consejeros seran clasificados en las categorias siguientes:

Consejeros que sean altos directivos o empleados de la Sociedad (“consejeros

ejecutivos” o “internos”);

- Consejeros que lo sean por su condicién de accionistas, o por representar o
tener relacion personal o profesional con accionistas (“consejeros

dominicales”);

- Consejeros sin vinculos personales o profesionales con la Sociedad, sus

accionistas o sus directivos (“consejeros independientes”).

- Los consejeros dominicales y los consejeros independientes son “consejeros

externos”.

- El ntmero de consejeros ejecutivos serd el minimo imprescindible, y los consejeros
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externos representardn una amplia mayoria del Consejo. El nimero de consejeros
independientes serd el que represente un tercio de los miembros del Consejo.

- Los consejeros ejerceran su cargo durante el plazo maximo de cinco afios, pudiendo ser
indefinidamente reelegidos. El nombramiento de consejeros habra de recaer en personas
que, ademas de cumplir los requisitos legales y estatutarios que el cargo exige, gocen de
reconocido prestigio y posean los conocimientos y experiencia profesionales adecuados

al ejercicio de sus funciones.

- Los consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de Administracién y
formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente dimisién en los casos
siguientes: (i) cuando los consejeros internos cesen en los puestos ejecutivos ajenos al
Consejo a los que estuviese vinculado su nombramiento como consejero; (ii) cuando se
vean incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente
previstos; (iii) cuando resulten gravemente amonestados por la Comisién de Auditoria y

Control, por haber infringido sus obligaciones como consejeros.

- En el desemperio de sus funciones, el consejero obrara con la diligencia de un ordenado
empresario y de un representante leal. En cumplimiento del deber de lealtad, a que se
halla sujeto, el consejero evitara los conflictos de intereses entre el mismo y sus familiares
mas directos, y la Sociedad, comunicando en todo caso su existencia, de no ser evitables,
al Consejo de Administraciéon y se abstendrd de intervenir en las deliberaciones y
votaciones que traten de tales asuntos. Los consejeros estan sujetos asimismo al deber de

secreto y confidencialidad y a una obligacion de no competencia.

- En sus relaciones con los accionistas el Consejo de Administracion establecera los cauces
necesarios para un intercambio regular de informacién en materias relacionadas con la
gestion social. El Consejo de Administracién promoverd la participaciéon informada de
los mismos en las Juntas Generales y adoptard cuantas medidas estime oportunas para
asegurarse de que la Junta General ejerza las funciones que le son propias, poniendo, a
tal fin, a disposicion de los accionistas, con caracter previo a la Junta, cuanta informaciéon
sea legalmente exigible. Asimismo, atenderd con la mayor diligencia las solicitudes de
informacién y las preguntas formuladas por los accionistas con caracter previo a la Junta

o con ocasion de la celebracion de esta altima.

- La remuneraciéon de los consejeros sera la necesaria para retribuir la dedicacién,
cualificacién y responsabilidad que el cargo exija; pero no tan elevada como para

comprometer su independencia.
» Comisiones

El Reglamento del Consejo prevé la posibilidad de constituir las siguientes Comisiones:
Comisiéon Permanente, Comisiéon de Auditorfa, y Comision de Nombramientos y
Retribuciones.

A fecha del presente Folleto existen las Comisiones de Auditoria y de Nombramientos y
Retribuciones.
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En el apartado 16.3 de este Documento de Registro se contiene una descripciéon de las
funciones asignadas, segtn el Reglamento, a la Comisién de Auditoria y a la Comision de
Nombramiento y Retribuciones.

» Reglamento Interno de Conducta

El Consejo de Administracion de Espafiola del Zinc, en su sesién celebrada el 29 de
noviembre de 1993, aprob6 un Reglamento Interno de Conducta que contiene las normas
de actuacién en relacion con los valores emitidos por Espafiola del Zinc que se negocien en
mercados organizados. A la vista de las nuevas normas que se dictaron desde su
aprobacion, el Consejo consideré la conveniencia de revisar y actualizar el Reglamento,
para la ejecucion de lo cual, el Consejo de Administracion, en su sesién de 22 de mayo de
2002, aprobo el Reglamento Interno de Conducta de Espafiola del Zinc, S.A. en materias

relacionadas con el Mercado de Valores.

21.2.3 Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada clase de

las acciones existentes.

A fecha del presente Folleto, todas las acciones representativas del capital social de
Espafiola del Zinc son de la misma clase y serie y tienen los mismos derechos.

21.2.4 Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los tenedores de

las acciones, indicando si las condiciones son mds significativas que las que

requiere la ley.

Las modificaciones de los derechos de los titulares de las acciones requeriran la oportuna
modificacién estatutaria, que, en caso de afectar a una sola parte de las acciones y suponer
un trato discriminatorio entre las mismas, deberd ser aprobado por la mayoria de las
acciones afectadas. Los Estatutos Sociales de Espafiola del Zinc no recogen especialidad
alguna en este particular respecto a lo establecido por la Ley de Sociedades Anénimas.

21.2.5 Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las juntas

generales anuales v las juntas generales extraordinarias de accionistas,

incluyendo las condiciones de admision.

La Junta General de Accionistas en su reunién del 27 de junio de 2003 aprobé el
Reglamento de la Junta y fue inscrito en el Registro Mercantil de Murcia el 2 de marzo de
2004.

De acuerdo con los Estatutos Sociales, la convocatoria de la Junta la realizara el Consejo de
Administracién cuando lo estime necesario o a propuesta de accionistas titulares, al menos
el cinco por ciento del capital social, procediéndose conforme a lo recogido en la Ley de
Sociedades Andénimas. La Junta General Ordinaria se reunird necesariamente dentro del
primer semestre de cada ejercicio, para censurar la gestion social, aprobar las cuentas
anuales y resolver sobre la aplicacién del resultado, sin perjuicio de su competencia para
tratar y acordar sobre cualquier otro asunto que figure en el orden del dia.
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Tienen derecho de asistencia a la Junta General Ordinaria aquellos accionistas que ostenten
la titularidad de, al menos, 150 acciones de la Sociedad.

El anuncio de convocatoria se publicard en uno de los diarios de mayor circulacion en la
provincia donde se encuentre el domicilio social y en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil con una antelacién minima de un mes y en el mismo se incluirdn la fecha, lugar y
objeto de la reunién y se hara constar la informacién puesta a disposiciéon de los accionistas

y la forma de acceder a ella.

Asimismo, de conformidad con lo dispuesto en el articulo 97.3 de la Ley de Sociedades
Anonimas, aquellos accionistas que representen, al menos un cinco por ciento del capital
social, podran solicitar que se publique un complemento a la convocatoria de la Junta
General de Accionistas, incluyendo uno o mas puntos en el Orden del Dia. El ejercicio de
este derecho deberd hacerse mediante notificacion fehaciente que debera recibirse en le

domicilio social dentro de los cinco dias siguientes a la publicacién de esta convocatoria.

Se permite, tanto en los Estatutos como en el Reglamento de la Junta General, (i) la
representacion, con remisién al articulo 105 de la Ley de Sociedades Anénimas, (ii) la
solicitud de la representacién publica, con remision al articulo 107 de la Ley de Sociedades
Anoénimas y al articulo 114 de la Ley del Mercado de Valores, asi como (iii) el voto mediante
el uso de correo postal u otros medios de comunicacién a distancia, dejandose el desarrollo
concreto de este punto a lo que determine el Consejo de Administracién, obligdndose para
la validez del voto a que su recepcién se produzca con una antelaciéon de cinco dias a la

celebracion de la Junta.

21.2.6 Breve descripcion de cualquier disposiciéon de las cldusulas estatutarias o

reglamento interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o impedir

un cambio en el control del emisor.

No existen disposiciones estatutarias vigentes en la fecha de este Folleto, ni en reglamentos
internos que tengan por efecto retrasar, aplazar o impedir un cambio de control en la
Sociedad.

21.2.7 Indicacién de cualquier disposicion de las cldusulas estatutarias o reglamento

interno, en su caso, que rija el umbral de propiedad por encima del cual deba

revelarse la propiedad del accionista.

No existe ninguna disposiciéon en los Estatutos Sociales por la que se obligue a los
accionistas con una participacién significativa a revelar esta circunstancia, sin perjuicio de

las exigencias establecidas por la normativa vigente.

21.2.8 Descripcion de las condiciones impuestas por las cldusulas estatutarias o

reglamento interno que rigen los cambios en el capital, si estas condiciones son

mads rigurosas que las que requiere la ley.

Las modificaciones del capital de la Sociedad se someten a la regulacion general establecida
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en la Ley de Sociedades An6énimas.

22 CONTRATOS IMPORTANTES

La Sociedad considera que se pueden considerar contratos importantes, al margen de los
celebrados en el curso de su actividad ordinaria, cuya evoluciéon tenga, individualmente,
una importancia significativa para su situacion financiera o comercial tanto el Acuerdo de
Venta como el Acuerdo con SEPES que se han descrito en los apartados 4.2. y 4.6.

23 INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

23.1 Cuando se incluya en el Folleto una declaracion o un informe atribuido a una
persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de dicha persona, su
direccion profesional, sus cualificaciones y, en su caso, cualquier interés
importante que tenga en el emisor. Si el informe se presenta a peticién del emisor,
una declaraciéon a ese efecto de que se incluye dicha declaracion o informe, la forma
y el contexto en que se incluye, con el consentimiento de la persona que haya
autorizado el contenido de esa parte del Folleto.

No aplicable.

23.2 En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacién se ha reproducido con exactitud y que, en la
medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir de
la informacién publicada por ese tercero, no se ha omitido ningtan hecho que haria
la informacién reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el emisor debe
identificar la fuente o fuentes de la informacion.

No aplicable.

24 DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Durante el periodo de validez del Folleto, pueden consultarse en el domicilio de la Sociedad
(Avenida Tito Didio, s/n, Cartagena, Murcia, 30392) y en la CNMV los siguientes
documentos (o copias de los mismos):

() los estatutos y la escritura de constitucion;

(ii) todos los informes, cartas, y otros documentos, informacion financiera histdrica,
evaluaciones y declaraciones elaborados por cualquier experto a peticién de la
Sociedad, que estén incluidos en parte o mencionados en el Folleto;
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(iif) la informacién financiera histérica auditada correspondiente a los ejercicios
finalizados el 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007, junto con el informe de
gestion intermedio del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2008.

Dicha informaciéon puede consultarse también en la pagina web de la sociedad
www.edz.es (se hace constar que el contenido de esta pagina web no forma parte del
presente Folleto). Asimismo en la péagina web de la CNMV (www.cnmv.es) pueden
consultarse los Reglamentos de la Junta General de Accionistas, del Consejo de
Administracién y el Reglamento Interno de Conducta de Espafiola del Zinc en lo que
respecta a los mencionados Reglamentos y a la informacién financiera.

Asimismo el presente Folleto podra consultarse tanto en la pagina web de la CNMV como
en la de la Sociedad.
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IV. INFORMACION DE LOS VALORES DE LA AMPLIACION DE CAPITAL
(ANEXO III DEL REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA COMISION EUROPEA,
DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Identificacion de las personas responsables de la Nota de Valores sobre las
Acciones

D. Manuel Jestis Pérez Pérez, con D.N.I. ntimero 7.768.178-C, a efectos de lo dispuesto en el
articulo 28.3. de la Ley del Mercado de Valores, en su calidad de Consejero Delegado del
Consejo de Administracion de la Sociedad, en nombre y representacion de la sociedad
emisora, Espafiola del Zinc, S.A. (en adelante, “Espafiola del Zinc” o la “Sociedad Emisora”
o la “Sociedad”), asume la responsabilidad por el contenido de esta Nota de Valores sobre
las Acciones (en adelante, la “Nota de Valores”). Asimismo, D. Manuel Jestis Pérez Pérez se
encuentra especialmente facultado en virtud del Consejo de Administracion de la Sociedad
en su reunién del 28 de junio de 2007 y el celebrado el 27 de marzo de 2008.

1.2. Declaracién de las personas responsables de la Nota de Valores sobre las Acciones
1.2.1. Declaracion de la persona responsable del contenido de la Nota de Valores sobre las Acciones

D. Manuel Jests Pérez Pérez, en nombre y representacion de Espafiola del Zinc, declara, tras
comportarse con una diligencia razonable para garantizar que asi es, que la informacion
contenida en esta Nota de Valores es, segin su conocimiento, conforme a los hechos y no
incurre en ninguna omisién que pudiera afectar a su contenido.

2.  FACTORES DE RIESGO
Véase “Riesgos relativos a la Oferta y a las acciones” del apartado II del Folleto.

3. INFORMACION FUNDAMENTAL

3.1 Declaracion sobre el capital circulante

En opinién de la Sociedad, el capital de explotacién (entendido como la diferencia entre
activos y pasivos corrientes), conjuntamente con el que espera generar con los fondos
captados en la presente ampliacion, serd suficiente para los actuales requisitos que genera
su actividad.

Actualmente la Sociedad no tiene capital de explotaciéon suficiente para los actuales
requisitos del emisor. No obstante, la Sociedad tiene previsto obtener los recursos a través

de las siguientes fuentes:

La Sociedad tiene efectuada la venta de los terrenos de Torreciega, en cuyo contrato de
compraventa se contemplan anticipos por valor de 40 millones de Euros, para ejecutar
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labores de recalificacion urbanistica y de descontaminacién de los terrenos.

Asimismo, en el Plan de Inversiones se contemplan los flujos de caja necesarios para las
inversiones que permitan desarrollar los proyectos de inversién en los plazos previstos, y
en ellos se hace énfasis en los fondos provenientes de la ampliacion de capital
(absolutamente necesarios a corto plazo) y de la venta de los terrenos (de los que se prevé su
entrada en agosto de 2009).

En el Plan de Viabilidad se han previsto 150,4 millones de Euros de inversiones, y se han
incluido todas las obligaciones de pago que tiene la Sociedad, tales como el pago de la
deuda concursal, acreedores y préstamos, costes del ERE, asi como los relativos a la
liberacion de la parcela de Torreciega, descontaminacién y recalificacion urbanistica.

También se han previsto los ingresos de las operaciones en las plantas en los anos 2009 y
2010, procedentes de la produccion de aleaciones, de lingotes de zinc y de la planta de

paneles fotovoltaicos.

3.2. Capitalizacion y endeudamiento

El cuadro que figura a continuacién contiene informacién no auditada a 31 de diciembre de
2008:

CAPITALIZACION Y ENDEUDAMIENTO Miles de euros
Endeudamiento total 31.377
Garantizado 1.278
No Garantizado 0
No garantizado / no asegurado 30.099
Fondos Propios 26.978
Capital 11.700
Prima de emisién 0
Reserva legal 2.340
Otras reservas 32.730
Resultados negativos de ejercicios anteriores -12.518
Resultado negativo del ejercicio -7.274
TOTAL ENDEUDAMIENTO + FONDOS PROPIOS 58.355

3.3. Interés de las personas fisicas y juridicas participantes en la emisién/Oferta

La Sociedad desconoce la existencia de ninguna vinculacion o interés econémico
significativo entre Espafiola del Zinc y/o las entidades que han participado en la Oferta y
que se mencionan en el apartado 10.1 de esta Nota de Valores, salvo la relacion

estrictamente profesional derivada del asesoramiento legal y financiero.
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3.4. Motivos de la Oferta y destino de los ingresos

Espafiola del Zinc realiza la actual ampliacién de capital en el marco de su Plan de
Viabilidad con el fin de facilitar su cumplimiento.

Sin perjuicio de la posibilidad de suscripciéon incompleta, la ampliacion de capital se
realizara mediante aportaciones dinerarias por importe nominal total de 11.700.000 euros (la
“Ampliacion de Capital”), mediante la emision de 11.700.000 acciones nuevas (las
“Acciones Nuevas”) de 1 euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las
acciones de la Sociedad actualmente en circulacién, representadas mediante anotaciones en
cuenta, con una prima de emision de 1,40 euros por Accion Nueva y con reconocimiento del
derecho de suscripcion preferente a todos los accionistas de la Sociedad en la proporcién de
1 Accién Nueva por cada accion de las que sean titulares, lo que supondra un valor nominal
total de ONCE MILLONES SETECIENTOS MIL EUROS 11.700.000.-€ y DIECISEIS
MILLONES TRESCIENTOS OCHENTA MIL EUROS 16.380.000.-€ de prima de emisién.

Las Acciones Nuevas representan un 100% del capital de la Sociedad antes de ejecutarse la
Ampliacion de Capital y un 50% una vez ejecutada ésta, en el supuesto de suscripciéon

completa.

La aplicacion de los fondos obtenidos a través de la ampliacion sera la siguiente:

e Inversiones en plantas RECOX, Excinres y Aleaciones........ 4.245.000 €
e Intereses deuda concursal.....................coo 465.673 €
e Administraciones Publicas.......................... 1.865.484 €
e Otras deudas acreedores..................cooviiiiiiiiinn 4.895.000 €
e Costesde EREy personal...............ocoooiiiiiii 3.497.000 €
e Descontaminacion y recalificacion urbanistica ) ............... 7.650.000 €

(1) Los gastos relacionados con el cierre de Torreciega relativos a la descontaminaciéon y
recalificacién urbanistica de los terrenos estarian soportados con anticipos que se recogen en el
contrato de compraventa de los terrenos, si bien, en el caso de que estos anticipos no se concreten, la
Sociedad tendria que aplicar la cantidad de 7.650.000 €.

4. INFORMACION RELATIVA A LOS VALORES QUE VAN A OFERTARSE Y
ADMITIRSE A COTIZACION

41 Descripcién del tipo y la clase de los valores ofertados y/o admitidos a cotizacién,
con el cddigo ISIN (ntmero internacional de identificacion del valor) u otro c6digo
de identificacion del valor

Los valores que se ofrecen son acciones ordinarias de Espafiola del Zinc, de un euro (1 €) de
valor nominal cada una.

Las nuevas acciones de Espafiola del Zinc gozan de plenos derechos politicos y econémicos,
pertenecen a la misma clase y serie, sin que después de la admisién a negociacion en las
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Bolsas de Valores, existan distintas clases de acciones, y estan libres de cargas y gravamenes.
En cuanto a los derechos econdmicos, las nuevas acciones dardn derecho a dividendos

sociales, a cuenta o definitivos, cuya distribucion se acuerde a partir de la fecha de emision.

La Agencia Nacional de Codificacion de Valores Mobiliarios, entidad dependiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores (en adelante, “CNMV”), asignard el Cédigo
ISIN para identificar las acciones objeto de la presente Oferta en el momento de registro del
Folleto de la Oferta por la CNMV.

4.2 Legislacion segtn la cual se han creado los valores

El régimen legal aplicable a las acciones que se ofrecen es el previsto en la ley espafola y, en
concreto, en las disposiciones incluidas en el Real Decreto Legislativo 1564/1989 de 22 de
diciembre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades Anénimas (en
adelante, “Ley de Sociedades Anénimas”), en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado
de Valores, y en el Real Decreto 1310/2000, asi como de sus respectivas normativas de
desarrollo que sean de aplicacion.

4.3 Indicacién de si los valores estan en forma registrada o al portador y si los valores
estan en forma de titulo o de anotacion en cuenta en el altimo caso, nombre y
direccién de la entidad responsable de la llevanza de las anotaciones

Las acciones de Espafiola del Zinc objeto de la Oferta estan representadas por medio de
anotaciones en cuenta y se hallan inscritas en los correspondientes registros contables a
cargo de la Sociedad de Gestion de los Sistemas de Registro, Compensacién y Liquidacion
de Valores, S.A.U. (en adelante, “Iberclear”), entidad domiciliada en Madrid, Plaza La
Lealtad n° 1, 28014, y de sus entidades participantes (en adelante, las “Entidades
Participantes”).

4.4 Divisa de la emision de los valores

Las acciones de la Sociedad estan denominadas en euros.

4.5 Descripcion de los derechos vinculados a los valores, incluida cualquier limitaciéon
de esos derechos, y procedimiento para el ejercicio de los mismos

Todas las acciones de nueva emision perteneceran a la misma clase. Después de la admisién
a negociacion en las Bolsas de Valores, las acciones objeto de la Oferta gozaran de los
mismos derechos politicos y econémicos que las restantes acciones de Espafiola del Zinc. En
cuanto a los derechos econdmicos, las nuevas acciones daran derecho a dividendos sociales,

a cuenta o definitivos, cuya distribucién se acuerde a partir de la fecha de emision.
Cabe citar los siguientes derechos, en los términos previstos en la Ley de Sociedades

Anoénimas y en los Estatutos Sociales, que corresponden a todas las acciones representativas
del capital social de Espafiola del Zinc que compondran una tnica clase tras la admision a
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cotizacion:

(@) Derecho de dividendos:

- Fecha o fechas fijas en las que surgen los derechos

Las acciones que se ofrecen gozan del derecho a participar en el reparto de las ganancias
sociales y en el patrimonio resultante de la liquidacién en las mismas condiciones que las
restantes acciones en circulacion y, al igual que las demads acciones que componen el capital
social, no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias. Las
acciones ofrecidas daran derecho a participar en los dividendos que se repartan a partir de
la fecha de emision.

- Plazo después del cual caduca el derecho a los dividendos y una indicacion de la persona en
cuyo favor actiia la caducidad

Los rendimientos que produzcan las acciones podran ser hechos efectivos en la forma que
para cada caso se anuncie, siendo el plazo de la prescripcion del derecho a su cobro el
establecido en el articulo 947 del Cédigo de Comercio, es decir, cinco afios. El beneficiario de
la prescripcion serd Espafiola del Zinc.

- Restricciones y procedimientos de dividendos para los tenedores no residentes

La Sociedad no tiene constancia de la existencia de restriccién alguna al cobro de dividendos
por parte de tenedores no residentes.

- Indice de los dividendos o método para su cdlculo, periodicidad y cardcter acumulativo o no
acumulativo de los pagos

Las acciones que se ofrecen, al igual que las demds acciones que componen el capital social,
no tienen derecho a percibir un dividendo minimo por ser todas ellas ordinarias. Por lo
tanto, el derecho al dividendo de dichas acciones surgira tinicamente a partir del momento
en que la Junta General de Accionistas o, en su caso, el Consejo de Administraciéon de
Espafiola del Zinc acuerde un reparto de ganancias sociales.

(b) Derechos de asistencia y voto

Las acciones confieren a sus titulares derecho a asistir y votar en las Juntas Generales de
Accionistas, asi como el derecho de impugnar los acuerdos sociales en las mismas
condiciones que los restantes accionistas de la Sociedad, de acuerdo con el régimen general
establecido en la Ley de Sociedades Anénimas y en los Estatutos de la Sociedad.

De conformidad con lo previsto en los Estatutos Sociales, podran asistir a la Junta General

todos los propietarios de ciento cincuenta o mas acciones de Espaifiola del Zinc, inscritas en

el correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta con cinco dias de antelacion a
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la celebracién de la Junta y que se provean de la correspondiente tarjeta de asistencia o del
documento que, conforme a Derecho, sirva para tal fin.

Los accionistas con derecho de asistencia podran hacerse representar en la Junta General
por otra persona, aunque ésta no sea accionista, por medio de escrito de caracter especial
para cada Junta, sin perjuicio de lo previsto en el articulo 107 de la Ley de Sociedades

Anoénimas.

Cada accién dard derecho a un voto, sin que se prevean en los Estatutos Sociales
limitaciones al nimero maximo de votos que pueden ser emitidos por cada accionista o por

sociedades pertenecientes al mismo grupo.

(0) Derechos de suscripcion preferente y asignacion gratuita

Las acciones que se ofrecen confieren a su titular, en los términos establecidos por las
normas aplicables, el derecho de suscripciéon preferente (articulo 158 de la Ley de
Sociedades Anénimas) en los aumentos de capital con emisién de nuevas acciones
(ordinarias o privilegiadas) y en la emision de obligaciones convertibles en acciones, salvo
en caso de que éste se excluya expresamente.

Igualmente confieren a sus titulares el derecho de asignacién gratuita reconocido en la
propia Ley de Sociedades Andénimas para el supuesto de realizacién de ampliaciones de

capital con cargo a reservas.

(d) Derecho de participacion en los beneficios del emisor

Las acciones que se ofrecen con ocasion de la Oferta objeto del presente Folleto conferirdn a
sus titulares el derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales, en las mismas

condiciones que las restantes acciones en circulacion.

()  Derecho de participacién en cualquier excedente en caso de liquidaciéon

Las acciones que se ofrecen con ocasion de la emisién objeto del presente Folleto conferirdn
a sus titulares el derecho a participar en el reparto del patrimonio resultante de la
liquidacién, en las mismas condiciones que las restantes acciones en circulacion.

(f)  Derecho de informacién

Las acciones que se ofrecen confieren a su titular el derecho de informacién recogido, con
caracter general, en el articulo 48.2.d) de la Ley de Sociedades Anénimas y, con caracter
particular, en el articulo 112 del mismo texto legal. Gozan asimismo de los derechos que,
como manifestaciones especiales del derecho de informacién, son recogidos en el articulado
de la Ley de Sociedades Anénimas de forma pormenorizada al tratar de la modificacion de
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estatutos, ampliacion y reduccion del capital social, aprobacién de las cuentas anuales,
emision de obligaciones convertibles o no en acciones, transformacion, fusiéon y escision,
disolucién y liquidacion de la sociedad y otros actos u operaciones societarias.

(8) Disposiciones de amortizacion

No procede.

(h)  Disposiciones de canje y/o conversiéon

No procede.
(@) Otros

Hasta la realizacion de la ampliacién a la que se refiere esta Nota de Valores, el capital social

de Espafiola del Zinc ha estado compuesto por acciones de una tnica clase.

4.6 En el caso de nuevas emisiones, declaracién de las resoluciones, autorizaciones y
aprobaciones en virtud de las cuales los valores han sido o seran creados y/o
emitidos.

La presente ampliacién de capital ha sido aprobada por unanimidad mediante acuerdos de
la Junta General Ordinaria de Sres. Accionistas de la compaifia celebrada el 27 de junio de
2007 y los Consejos de Administracién celebrados los dias 27 de marzo y 20 de junio de
2008.

La emision a la que se refiere el presente Folleto no requiere autorizacién administrativa
previa, al estar dnicamente sujeta al régimen general de aprobacién y registro por la
Comision Nacional del Mercado de Valores segtn lo establecido en la Ley del Mercado de
Valores y su normativa de desarrollo.

4.7 En caso de nuevas emisiones, fecha prevista de emision de los valores

Esta previsto otorgar la escritura de ejecucion de la ampliacion de capital en un plazo de un
mes desde la fecha de aprobacion y registro del Folleto por la CNMYV, y que la escritura sea
presentada en el Registro Mercantil en un plazo aproximado de un mes desde el cierre del
periodo de ejercicio de los derechos de suscripcion preferente.

4.8 Descripcién de cualquier restriccién sobre la libre transmisibilidad de los valores

No existe restriccion alguna a la libre transmisibilidad de las acciones, por lo que serdn
libremente transmisibles de conformidad con lo dispuesto en la LSA, la LMV, y demas
normativa de desarrollo.
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4.9 Indicacién de la existencia de cualquier oferta obligatoria de adquisicion y/o
normas de retirada y recompra obligatoria en relacién con los valores

A la fecha de aprobacién y registro de esta Nota de Valores no se ha formulado ninguna
oferta publica de adquisicion sobre las acciones de Espanola del Zinc.

410 Indicacién de las ofertas publicas de adquisicién realizadas por terceros sobre el
capital del emisor, que se hayan producido durante el ejercicio anterior y el actual.
Debe declararse el precio o de las condiciones de canje de estas ofertas y su
resultado

Las acciones de la Sociedad no han sido objeto de ninguna oferta publica de adquisicion
durante el ejercicio anterior y el actual.

411 Por lo que se refiere al pais del domicilio social del emisor y al pais o paises en los
que se esta haciendo la oferta o se solicita la admisién a negociacion:

Se facilita a continuacion una descripcion general, de acuerdo con la legislacion espafiola en
vigor a la fecha de esta Nota de Valores, del régimen fiscal aplicable a la adquisicion,
tenencia y, en su caso, posterior transmision de las Acciones Nuevas.

Debe tenerse en cuenta que el presente andlisis no explicita todas las posibles consecuencias
fiscales de las mencionadas operaciones ni el régimen aplicable a todas las categorias de
accionistas, algunos de los cuales (como por ejemplo las entidades financieras, las
Instituciones de Inversion Colectiva, las cooperativas, las entidades en régimen de
atribucién de rentas, etc.) pueden estar sujetos a normas especiales. Asimismo, la presente
descripciéon tampoco tiene en cuenta los regimenes tributarios forales en vigor en los
Territorios Historicos del Pais Vasco y en la Comunidad Foral de Navarra, ni la normativa
aprobada por las distintas Comunidades Auténomas que, respecto de determinados
impuestos, podria ser de aplicacion a algunos accionistas.

Por tanto, se aconseja a los accionistas que consulten con sus abogados o asesores fiscales,
quienes les podran prestar un asesoramiento personalizado a la vista de sus circunstancias
particulares. Del mismo modo, los accionistas habrdn de tener en cuenta los cambios que la
legislacién vigente en este momento o sus criterios de interpretacion pudieran sufrir en el
futuro.

A este respecto, es normativa aplicable la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas (en adelante, “LIRPF”), el Real Decreto Legislativo
4/2004, de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades (en adelante, “TRLIS”), el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de marzo,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no
Residentes (en adelante, “TRLIRnR”), la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el
Patrimonio (en adelante, “Ley del IP”), y la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto
sobre Sucesiones y Donaciones (en adelante, la “Ley del ISD”), la Ley 37/1992, de 28 de
diciembre, del Impuesto sobre el Valor Afiadido, el Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24
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de septiembre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados, asi como sus respectivos
reglamentos de desarrollo.

Imposicion indirecta en la adquisicion v transmisiéon de las Acciones Nuevas

La adquisicién, y en su caso, ulterior transmision, de las Acciones Nuevas estardn exentas
del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados y del
Impuesto sobre el Valor Afadido, en los términos previstos en el articulo 108 de la Ley del
Mercado de Valores y concordantes de las leyes reguladoras de los impuestos citados.

Imposicion directa derivada de la tenencia v posterior transmisién de las Acciones

Nuevas
e ACCIONISTAS RESIDENTES EN TERRITORIO ESPANOL

Se consideraran accionistas residentes a efectos fiscales en Espana las personas fisicas que
sean contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y las entidades
que sean sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades, de conformidad con lo dispuesto
en la LIRPF y el TRLIS.

Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas

A estos efectos, se consideraran residentes en Espana a efectos fiscales, sin perjuicio de lo
dispuesto en los Convenios para evitar la Doble Imposicién firmados entre terceros paises y
Espafia que estén en vigor en cada momento (en adelante, “CDI”), las personas fisicas que
tengan su residencia habitual en Espafia, tal y como se define en el articulo 9.1 de la LIRPF,
asi como las personas de nacionalidad espafiola, su conyuge no separado legalmente e hijos
menores de edad que tuviesen su residencia habitual en el extranjero por su condicién de
miembros de misiones diplomaticas espafolas, oficinas consulares espafiolas y otros cargos
o empleos oficiales del Estado espafiol, en los términos del articulo 10 de la mencionada

norma.

Igualmente, de conformidad con la LIRPF, mantendran la consideracion de accionistas
residentes en Espafa a efectos fiscales las personas fisicas de nacionalidad espafola que
acrediten su nueva residencia fiscal en un pais o territorio considerado como paraiso fiscal,
tanto durante el periodo impositivo en el que se produzca el cambio de residencia como en
los cuatro siguientes.

En el supuesto de personas fisicas que adquieran su residencia fiscal en Espafia como
consecuencia de su desplazamiento a territorio espafiol, este apartado no resultara de
aplicacién en tanto opten por tributar por el Impuesto sobre la Renta de no Residentes (en
adelante, “IRnR”) durante el periodo en que se efectte el cambio de residencia y los cinco
siguientes, de conformidad con lo previsto en el articulo 93 de la LIRPF (si bien estas
personas mantendran su condicién de contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de las
Personas Fisicas - en adelante, “IRPF”).
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Por otra parte, el presente apartado se aplicara a aquellos otros accionistas personas fisicas
que sean residentes a efectos fiscales en otros Estados miembros de la Unién Europea
(siempre que no lo sean de un pais o territorio calificado reglamentariamente como paraiso
fiscal) cuyos rendimientos obtenidos en territorio espafol procedentes del trabajo y de
actividades econémicas alcancen, al menos, el 75% de la totalidad de su renta en el ejercicio
y que opten por tributar en calidad de contribuyentes por el IRPF, siempre que tales rentas
hayan tributado efectivamente durante el periodo de que se trate por el IRnR, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo 46 del TRLIRnR (si bien estas personas no
perderan su condicién de contribuyentes por el Impuesto sobre la Renta de No Residentes -
en adelante, “IRnR”).

(A) Rendimientos del capital mobiliario

Tendran la consideracién de rendimientos del capital mobiliario los dividendos, las primas
de asistencia a juntas, los rendimientos derivados de la constitucién o cesién de derechos o
facultades de uso o disfrute sobre los valores objeto de la Oferta y, en general, la
participacion en los beneficios de la Sociedad, asi como cualquier otra utilidad percibida de
dicha entidad en su condicién de accionista.

A efectos de su integracion en la base imponible del IRPF, el rendimiento integro se incluiréd
en la base imponible del ahorro, tributando al tipo fijo del 18%. Para el calculo del
rendimiento neto seran deducibles los gastos de administraciéon y depdsito de las Acciones
Nuevas, pero no los de gestién discrecional e individualizada de la cartera. No obstante, los
dividendos y participaciones en beneficios a que se refieren el parrafo a) del apartado 1 del
articulo 25 de la LIRPF, estaran exentos de tributacion con el limite de 1.500 euros anuales.
Sin embargo, esta exencioén no se aplicara a los dividendos y participaciones en beneficios
mencionados que procedan de acciones adquiridas dentro de los dos meses anteriores a la
fecha en que aquéllos se hubieran satisfecho cuando, con posterioridad a esa fecha, dentro

del mismo plazo, se produzca una transmisién de valores homogéneos.

Por su parte, la distribucién de prima la de emisién que supere el valor de adquisicién de las
Acciones Nuevas tributarad como rendimiento del capital mobiliario.

En general los accionistas soportaran una retencion, a cuenta del IRPF, del 18% sobre el
importe integro del beneficio distribuido. La retencién a cuenta sera deducible de la cuota
del referido impuesto y, la insuficiencia de ésta tltima, dard lugar a las devoluciones
previstas en el articulo 103 del LIRPF.

(B) Ganancias y pérdidas patrimoniales derivadas de la transmision de las Acciones Nuevas

Las variaciones en el valor del patrimonio de los contribuyentes por el IRPF que se pongan
de manifiesto con ocasién de cualquier alteracion en la composicién de dicho patrimonio
daran lugar a ganancias o pérdidas patrimoniales que se cuantificardn por la diferencia

negativa o positiva entre el valor de adquisicion de las Acciones Nuevas y su valor de
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transmision.

En el caso de la transmisién a titulo oneroso de las Acciones Nuevas, el valor de transmision
vendra determinado (i) por el valor de cotizacién en la fecha en la que se produzca la
transmisién o (ii) por el precio pactado cuando éste sea superior a dicha cotizacion. Tanto el
valor de adquisicién como el de transmisién se incrementard o minorard, respectivamente,

en los gastos o tributos inherentes a las mismas.

El importe obtenido en la transmision de los derechos de suscripcion de deducira del
importe del valor de adquisicién de las Acciones Nuevas. No obstante, cuando el importe
obtenido en la transmisién de los derechos de suscripcion preferente llegara a ser superior al
valor de adquisicién de las acciones de las cuales proceden tales derechos, la diferencia
tendra la consideraciéon de ganancia patrimonial para el transmitente, en el periodo
impositivo en el que se produzca la transmisién. Cuando no se transmita la totalidad de los
derechos de suscripcién, se entendera que los transmitidos corresponden a los valores

adquiridos en primer lugar.

Las ganancias patrimoniales que se pongan de manifiesto como consecuencia de la
transmision de las Acciones Nuevas asi computadas se integraran en la base imponible del
ahorro y se someterdn a un tipo fijo de gravamen del 18%, de acuerdo con las normas
establecidas en la LIRPF, entre las que cabe destacar:

% Cuando existan valores homogéneos se considerara que los transmitidos por el

contribuyente son aquéllos que adquirio en primer lugar (sistema LIFO).

s Por su parte, no se computaran como pérdidas patrimoniales las derivadas de la
transmision de los Acciones Nuevas cuando el contribuyente haya adquirido
valores homogéneos dentro de los dos meses anteriores o posteriores a la fecha de
dicha transmisién. En este caso, las pérdidas patrimoniales se integraran a medida
que se transmitan los valores o participaciones que permanezcan en el patrimonio

del contribuyente.

Las ganancias de patrimonio que puedan derivarse de la transmisiéon de las Acciones
Nuevas en ningtn caso quedaran sujetas a retencion a cuenta del IRPF.

Impuesto sobre Sociedades

En términos generales, el presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los
accionistas que no sean personas fisicas y sean residentes en territorio espafol a efectos
fiscales y no se beneficien de ninguna de las exenciones recogidas en el articulo 9 del TRLIS.
A estos efectos, se consideraran residentes en Espafia, sin perjuicio de lo dispuesto en los

CDIs, las entidades residentes en territorio espafol conforme al articulo 8 del TRLIS.

Asimismo, lo dispuesto en este apartado resultara de aplicacion a los contribuyentes por el
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IRNR que acttéien en relaciéon con las Acciones Nuevas a través de un establecimiento
permanente situado en territorio espafiol.

(A) Dividendos y participaciones en beneficios

Los sujetos pasivos del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, “IS”) o los que, siendo
contribuyentes por el IRnR, actien en Espafia a estos efectos a través del establecimiento
permanente, integrardn en su base imponible el importe integro de los dividendos o
participaciones en beneficios derivados de la titularidad de las Acciones Nuevas, asi como
los gastos inherentes de su participacion, en la forma prevista en el TRLIS.

Siempre que no se dé alguno de los supuestos de exclusion previstos en el apartado 4 del
articulo 30 del TRLIS, los accionistas tendrdn derecho a una deduccién para evitar la doble
imposicién interna del 50% de la cuota integra que corresponda a la base imponible
derivada de los dividendos o participaciones en beneficios obtenidos, a cuyos efectos se
consideraré que la base imponible es el importe integro de los mismos.

La deduccion anterior serd del 100% cuando, cumplidos los restantes requisitos exigidos por
el TRLIS, los dividendos o participaciones en beneficios procedan de una participacion,
directa o indirecta, de al menos el 5% del capital de la Sociedad, y siempre que ésta
participacion se hubiese poseido de manera ininterrumpida durante el afio anterior al dia en
que sea exigible el beneficio que se distribuya o, en su defecto, que se mantenga durante el
tiempo que sea necesario para completar un afio. En general, los sujetos pasivos del IS y los
accionistas no residentes que acttien a través de establecimiento permanente soportaran una
retencién, a cuenta del IS o, en su caso, del IRnR, del 18% sobre el importe integro del
beneficio distribuido, a menos que les resulte aplicable la deduccién por doble imposicion
interna del 100% de los dividendos percibidos y asi se le haya comunicado a la Sociedad, en
cuyo caso no se practicard retenciéon alguna. No obstante, la retencién practicada serd
deducible de la cuota integra del IS o, en su caso, del IRnR y, en caso de insuficiencia de ésta,
daréa lugar a las devoluciones previstas en el articulo 139 del TRLIS.

(B) Rentas derivadas de la transmision de las Acciones Nuevas

El beneficio o la pérdida derivados de la transmisién onerosa o lucrativa de las Acciones
Nuevas suscritas se integrara en la base imponible de los sujetos pasivos del IS, o
contribuyentes por el IRnR que acttien a través de establecimiento permanente en Espafia,
en la forma prevista en el TRLIS y TRLIRnR.

Asimismo, en los términos del articulo 30.5 del TRLIS la transmisién de Acciones Nuevas
por estos accionistas puede otorgar al transmitente derecho a deduccién para evitar la doble
imposicién interna, y, en su caso, por la parte de renta que no se hubiera beneficiado de la
deduccién, podria disfrutar de la deduccién por reinversion de beneficios extraordinarios,
siempre que se cumplan los requisitos establecidos en el articulo 42 del TRLIS.
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Impuesto sobre el Patrimonio

El apartado Uno del articulo tercero de la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, por la que se
suprime el gravamen del Impuesto sobre el Patrimonio, se generaliza el sistema de
devoluciéon mensual en el Impuesto sobre el Valor Anadido, y se introducen otras
modificaciones en la normativa tributaria, ha otorgado nueva redaccién al articulo 33 de la
LIP, al objeto de establecer una bonificacién general del 100% en la cuota integra del IP.
Dicha bonificacién se aplicard, entre otros, a los sujetos pasivos sometidos a tributaciéon por
obligaciéon personal, lo que determina, en la practica, la eliminacién generalizada del
gravamen por el IP para personas fisicas residentes.

Por otra parte, han quedando derogados los preceptos en los que se regulaba la obligacion
de presentar declaraciéon y de autoliquidar el IP.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Las transmisiones de Acciones Nuevas a titulo lucrativo (por causa de muerte o donacién) a
favor de personas fisicas residentes en Espafia estaran sujetas al Impuesto sobre Sucesiones
y Donaciones (en adelante, “ISD”) en los términos previstos en la Ley del ISD, sin perjuicio
de la normativa especifica aprobada, en su caso, por cada Comunidad Auténoma, siendo
sujeto pasivo el causahabiente o donatario de las acciones. El tipo impositivo aplicable en
funcién de la escala general de gravamen y de determinadas circunstancias del adquirente
oscilara, para el afio 2009, entre el 7,65% y el 81,6%.

En caso de transmisién lucrativa de Acciones Nuevas a favor de un sujeto pasivo del IS o de
un no residente que actie a estos efectos a través de un establecimiento permanente, la renta
que se genere en el adquirente tributara de acuerdo con las normas del IS y del IRnR, no
siendo aplicable el ISD.

e ACCIONISTAS NO RESIDENTES EN TERRITORIO ESPANOL

Se consideraran accionistas no residentes las personas fisicas que no sean contribuyentes
por el IRPF y las entidades no residentes en territorio espafiol, de conformidad con lo
dispuesto en el TRLIRnR.

Impuesto sobre la Renta de no Residentes

El presente apartado analiza el tratamiento fiscal aplicable a los accionistas no residentes en
territorio espafiol, excluyendo a aquellos que actien en territorio espafiol mediante
establecimiento permanente cuyo régimen fiscal ya ha quedado descrito junto con el de los
sujetos pasivos del IS. Este apartado serd igualmente aplicable, con caracter general, a
aquellos accionistas personas fisicas que adquieran la condicién de residentes fiscales en
territorio espafiol, como consecuencia de su desplazamiento a dicho territorio y que,
cumplidos los requisitos establecidos en el articulo 93 de la LIRPF, opten por tributar por el

IRnR durante el periodo impositivo en que tenga lugar el cambio de residencia y los cinco
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siguientes.

El régimen que se describe a continuacién es de cardcter general, a salvo de las
particularidades de cada sujeto pasivo y de las que resulten de los CDIs aplicables.

(A) Rendimientos del capital mobiliario

Los dividendos y demas participaciones en beneficios obtenidos por personas o entidades
no residentes en Espafia que acttien sin establecimiento permanente en dicho territorio,
derivados de las Acciones Nuevas tendran la consideracién de rentas obtenidas en territorio
espafiol y, con caracter general, estaran sometidos a tributaciéon por el IRnR al tipo de

gravamen del 18% sobre el importe integro percibido.

No obstante lo anterior, de conformidad con el articulo 14 del TRLIRnR estaran exentos los
siguientes dividendos y participaciones en beneficios:
% Los distribuidos por las sociedades filiales residentes en Espafa a sus sociedades
matrices residentes en otro Estado Miembro de la Unién Europea o a los
establecimientos permanentes de éstas tltimas situados en otros Estados Miembros,
siempre que se cumplan los requisitos regulados en el articulo 14.h) del TRLIRnR ,
excepto cuando la sociedad matriz tenga su residencia fiscal, o el establecimiento

permanente esté situado en un pais o territorio considerado como paraiso fiscal;

% Los obtenidos por personas fisicas residentes en otro Estado Miembro de la Unién
Europea o en paises o territorios con los que exista un efectivo cambio de
informacién tributaria de acuerdo con lo dispuesto en el apartado 3 de la
disposicion adicional primera de la Ley 36/2006, de Medidas para la Prevencion del
Fraude Fiscal, con el limite de 1.500 euros, que serd aplicable sobre la totalidad de
los rendimientos obtenidos durante el afio natural, excepto cuando se obtengan a
través de un pais o un territorio que tenga la consideracién de paraiso fiscal.

Con caracter general, la Sociedad efectuara, en el momento del pago del dividendo, una
retencion a cuenta del IRnR del 18%. No obstante, cuando en virtud de la residencia del
perceptor resulte aplicable un CDI suscrito por Espafia o una exencién interna, se aplicara,
en su caso, el tipo de gravamen reducido previsto en el CDI para este tipo de rentas o la
exencion, previa la acreditacion de la residencia fiscal del inversor en la forma establecida
por la normativa en vigor y de acuerdo con el procedimiento aprobado por la Orden del
Ministerio de Economia y Hacienda de 13 de abril de 2000, que resultara de aplicacion
siempre que en el procedimiento de pago intervengan entidades financieras domiciliadas,
residentes o representadas en Espafia que sean depositarias o gestionen el cobro de las

rentas de los valores de que se trate.
De acuerdo con esta Orden, en el momento de distribuir el dividendo, la Sociedad retendra

el importe resultante de aplicar el tipo general de retencién vigente en esa fecha
(actualmente, del 18%) y transferird el importe liquido a las entidades depositarias. Las
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entidades depositarias a las que los accionistas no residentes, a su vez, acrediten, en la forma
establecida, el derecho a la aplicacién de los limites de imposiciéon de un CDI o a la exclusiéon
de retencion (para lo cual éstos habran de aportar a la entidad depositaria la documentacion
que, en su caso, resulte procedente, de conformidad con el apartado 6 de la Orden
mencionada, antes del dia 10 del mes siguiente a aquél en el que se distribuya el dividendo)
recibiran, tras entregar a la Sociedad una relacion detallada de los titulares contribuyentes
por el IRnR por obtencién de rentas en territorio espafiol sin mediacién de establecimiento
permanente a que hace referencia el apartado 2 de la mencionada Orden antes del dia 10 del
mes siguiente a aquél en el que se distribuya el dividendo, de inmediato, el importe que se
hubiere retenido en exceso a los accionistas no residentes afectados. Las entidades
depositarias abonaran, inmediatamente, por cuenta de la entidad emisora, los importes
recibidos a los contribuyentes del IRnR que corresponda. Practicada la retenciéon o
reconocida la procedencia de la exencion, los accionistas no residentes no estaran obligados
a presentar declaracion en Espafia por el IRnR.

Cuando el accionista no hubiera podido acreditar su derecho a la aplicaciéon de un tipo
reducido o a la exclusién de retencién dentro del plazo previsto en la mencionada Orden,
aquel podra solicitar de la Hacienda Puablica la devoluciéon del importe retenido en exceso
con sujecion al procedimiento previsto en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.
Se aconseja a los inversores que consulten con sus asesores el procedimiento a seguir, en

cada caso, a fin de solicitar la mencionada devolucién a la Hacienda Ptblica espafola.

(B) Ganancias y pérdidas patrimoniales

Las ganancias patrimoniales obtenidas por personas fisicas o entidades no residentes sin
mediaciéon de establecimiento permanente en Espafa derivadas de las Acciones Nuevas
estardn sometidas a tributacion por el IRnR y se cuantificaran, con caracter general,

conforme a las normas previstas en la LIRPF.

Las ganancias patrimoniales tributardn por el IRnR al tipo general del 18%, salvo que resulte

aplicable una exencién interna o un CDI.

De conformidad con el articulo 14 de la TRLIRnR, estardn exentas las ganancias
patrimoniales siguientes, siempre que no hayan sido obtenidas a través de un
establecimiento permanente en Espafia o a través de un pais o territorio calificado

reglamentariamente como paraiso fiscal:

(i) Las derivadas de transmisiones de valores realizadas en mercados secundarios
oficiales de valores espafoles, obtenidas sin mediaciéon de establecimiento
permanente por personas o entidades residentes de un Estado que tenga suscrito con
Espafia un CDI con cldusula de intercambio de informacién.

(ii) Las derivadas de la transmisién de bienes muebles (como las Acciones Nuevas)
obtenidas sin mediacién de establecimiento permanente por residentes a efectos
fiscales en otros Estados miembros de la Unién Europea, o por establecimientos
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permanentes de dichos residentes situados en otro Estado miembro de la Unién
Europea. No obstante, esta exencién no alcanza a las ganancias patrimoniales
derivadas de la transmision de acciones o derechos de una entidad cuando (i) el activo
de dicha entidad consista principalmente, de forma directa o indirecta, en bienes
inmuebles situados en territorio espafiol, o (ii) en algin momento, dentro de los doce
meses precedentes a la transmisién, el sujeto pasivo haya participado, directa o
indirectamente, en, al menos, el 25% del capital o patrimonio de la sociedad emisora.

La ganancia o pérdida patrimonial se calculard y sometera a tributacién separadamente
para cada transmisién, no siendo posible la compensacion de ganancias y pérdidas en caso
de realizarse varias transmisiones con resultados de distinto signo, aplicando las normas

previstas en la LIRPF.

Las ganancias patrimoniales obtenidas por no residentes sin mediacion de establecimiento

permanente no estaran sujetas a retencion o ingreso a cuenta del IRnR.

En todo caso, el accionista no residente sin establecimiento permanente en Espafa estara
obligado a presentar declaracién, determinando y, en su caso, ingresando la deuda
tributaria resultante. Podrdn también efectuar la declaracién e ingreso su representante
fiscal en Espafia o el depositario o gestor de las acciones, con sujecion al procedimiento y
modelo de declaracién previstos en la Orden Ministerial de 23 de diciembre de 2003.

De resultar aplicable una exencién, ya sea en virtud de la ley espafiola o de un CDI, el
accionista no residente habra de acreditar su residencia fiscal en la forma establecida por la

normativa en vigor.
Impuesto sobre el Patrimonio

El apartado Uno del articulo tercero de la Ley 4/2008, de 23 de diciembre, por la que se
suprime el gravamen del Impuesto sobre el Patrimonio, se generaliza el sistema de
devolucion mensual en el Impuesto sobre el Valor Afadido, y se introducen otras
modificaciones en la normativa tributaria, ha otorgado nueva redaccién al articulo 33 de la
LIP, al objeto de establecer una bonificacién general del 100% en la cuota integra del IP.
Dicha bonificacién se aplicard, entre otros, a los sujetos pasivos sometidos a tributaciéon por
obligacion real, lo que determina, en la préctica, la eliminacién generalizada del gravamen
por el IP para las personas fisicas no residentes que sean titulares de bienes, como las
Acciones Nuevas, o derechos situados en Espafia o que hubieran de ejercitarse o cumplirse

en Esparia.

Por otra parte, han quedando derogados los preceptos en los que se regulaba la obligacion
de presentar declaraciéon y de autoliquidar el IP.

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDIs suscritos por Espafia, las adquisiciones a titulo

lucrativo por personas fisicas no residentes en Espafia, cualquiera que sea la residencia fiscal
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del transmitente, estaran sujetas al ISD cuando la adquisicion lo sea de bienes situados en
territorio espafiol o de derechos que puedan ejercitarse o hubieran de cumplirse en ese
territorio. Las autoridades espafiolas vienen entendiendo que las acciones de una sociedad
espafiola, como es el caso de las Acciones Nuevas, deben considerarse, a efectos fiscales,
bienes situados en Espafia en todo caso.

El tipo impositivo aplicable en funcién de la escala general de gravamen y de determinadas
circunstancias del adquirente oscilara, para el afio 2009, entre el 7,65% y el 81,6%.

Las sociedades no residentes en Espafia no son sujetos pasivos de este impuesto y las
Acciones Nuevas que obtengan a titulo lucrativo tributaran, generalmente, como ganancias
patrimoniales de acuerdo con las normas del IRnR, sin perjuicio de lo previsto en los CDIs
que pudieran resultar aplicables.

(2) Indicacion de si el emisor asume la responsabilidad de la retencion de impuestos en
origen

La Sociedad, en cuanto emisora y pagadora de las rentas que puedan derivarse de la
titularidad de los valores objeto de la presente Oferta, asume la responsabilidad de practicar
la correspondiente retencién a cuenta de impuestos en Espafia con arreglo a lo dispuesto en
la normativa vigente.

5. CLAUSULAS Y CONDICIONES DE LA EMISION

51 Condiciones, estadisticas de la oferta, calendario previsto y actuacién requerida
para solicitar la oferta

5.1.1. Condiciones a las que esta sujeta la oferta

La ampliacién de capital no esta sujeta a condiciones.

5.1.2. Importe total de la emisién

Sin perjuicio de la posibilidad de suscripcién incompleta, el importe nominal de la
Ampliacién de Capital es de ONCE MILLONES SETECIENTOS MIL EUROS (11.700.000.-€),
dividido en 11.700.000 nuevas acciones ordinarias, de un euro de valor nominal cada una,
con una prima de emision de UN EURO CUARENTA CENTIMOS (1,40.-€) por accion.

El importe global del aumento representa un 100% del capital social de Espafiola del Zinc a
la fecha del presente Folleto y antes de efectuarse la ampliacién de capital objeto del mismo
y un 50% después de efectuarse dicha ampliacion de capital.

En los acuerdos de emision se ha previsto expresamente la posibilidad de suscripciéon
incompleta de la ampliacién de capital. No obstante, la Sociedad dispone de un compromiso
por parte del accionista de la Sociedad Cartera Meridional, S.A., de acudir a la ampliacién y

tomar, como minimo, un 25% del importe de la ampliacion de capital proyectada en los
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términos que se transcriben en el apartado 5.4.3. siguiente.

En el supuesto de que no fuera suscrita integramente la Ampliacion de Capital, el capital se
aumentara en la cuantia de las suscripciones efectuadas, de conformidad con lo previsto en
el articulo 161 de la LSA.

5.1.3. Plazo de suscripcién, incluida cualquier posible modificacién, durante el que
estara abierta la oferta y descripcién del proceso de solicitud

El calendario estimado de la emision es el que se refleja en el siguiente cuadro:

Calendario previsto para la Ampliacién de Capital

Actuacion Fecha estimada
Aprobacion y registro del Folleto por la CNMV .......c.cccocvrerrernennenn. 24 de febrero de 2009
Publicacion del anuncio en el BORME...............coeevviineeeinnnnn... 27 de febrero de 2009
Inicio del Periodo de Suscripcién Preferente

y de solicitud de Acciones Adicionales ..........c.cooeeureenierierieeneeneenes 28 de febrero de 20092
Finaliza'ci.c’)n del Peric?do de Su'sqipcién Preferente 14 de marzo de 2009
y de solicitud de Acciones Adicionales ............ccccoeruiiiiininniinncnne.

Peri‘odo‘(,ie Asignacion de Acciones Adicionales, tras la 18 de marzo de 2009
realizacion del prorrateo en su caso.

Inicio, en su caso, del Periodo de Asignacion Discrecional.............. 19 de marzo de 20093
Finalizacion, en su caso, del Periodo de Asignacion Discrecional .. 20 de marzo de 2009
Desembolso de las acciones suscritas en el

Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales y, en su caso, en

el Periodo de Asignacion Discrecional..........coceeuvecunecenecuneceneennes 24 de marzo de 2009
Otorgamiento de la escritura publica ........ccceeureeineeenieinienicnnenn. 31 de marzo de 2009

Inscripcion de la Ampliacion de Capital en el Registro Mercantil y
deposito de copias autorizadas de la misma en Iberclear, CNMV y
Bolsa de Madrid como Bolsa de cabecera, Adjudicacion de las
acciones a los inversores, Fecha de la Operacién y Admisién a

cotizacion de las Acciones NUEVAS .......oceevevvveveeiieieeeeeeee e No mas tarde del 5 de mayo

de 2009

Se hace constar que los plazos anteriormente indicados podrian no cumplirse vy,
consecuentemente, que podria retrasarse la ejecucion de las operaciones descritas, lo cual,
de ocurrir, sera comunicado por el Emisor mediante hecho relevante.

2 El plazo de adjudicacion de las acciones previstas en el periodo adicional, podré extenderse hasta
siete dias habiles, previa comunicacién a la CNMV.

3 El plazo de asignacion discrecional de acciones podra extenderse hasta los diez dias siguientes al
ejercicio del derecho de suscripcién preferente.
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El Consejo de Administracion, haciendo uso de la autorizacién concedida por la Junta
General de Accionistas celebrada el dia 28 de junio de 2007, acuerda llevar a cabo la
ampliaciéon del capital social en un importe nominal de 11.700.000 euros, con derecho de
suscripcion preferente, mediante la emisién y puesta en circulacién de 11.700.000 nuevas
acciones ordinarias de un euro de valor nominal cada una, de la misma clase y serie que las
existentes, representadas mediante anotaciones en cuenta, con una prima de emisiéon de un

euro cuarenta céntimos por accion.

Las Acciones Nuevas podrdn suscribirse en dos periodos, tal y como se describe a
continuacion:

Primera vuelta: Periodo de suscripcion preferente

Los accionistas de Espafiola del Zinc que lo sean a las 23:59 horas del dia hébil anterior a la
fecha de publicacién del anuncio de la oferta de suscripcién de la nueva emisién en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil, segtin los registros contables de las entidades
participantes de IBERCLEAR, tendran derecho de suscripcion preferente de las nuevas

acciones, a razén de una accién nueva por cada accién en circulacion.

El periodo de suscripcion preferente tendra una duraciéon de quince dias naturales contados
a partir del dia siguiente al de la publicacion del anuncio de la oferta de suscripcién de la

nueva emisién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil.

El desembolso de las nuevas acciones se realizard mediante aportacién dineraria, los
suscriptores deberan desembolsar en el momento de la suscripcién el importe integro del

valor nominal y la prima de emisién de las acciones que suscriban.

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las mismas condiciones que
las acciones, de conformidad con lo previsto en el articulo 158.3 de la Ley de Sociedades
Anonimas.

Una vez publicado el anuncio de la ampliacién de capital en el BORME, en las instrucciones
que remita la entidad agente a través de Iberclear a todas las entidades participantes,
aquélla informara de (i) los plazos de tramitacion de la ampliacién de capital por parte de
los inversores, (ii) la existencia de las tres vueltas previstas para la suscripcion vy, (iii) en
particular, que la solicitud de acciones adicionales debera hacerse durante el periodo de

suscripcion preferente.

Los titulares de derechos de suscripcion preferente que deseen ejercitar su derecho legal de
suscripciéon preferente durante el plazo de quince dias establecido a tal efecto, podran
dirigirse a la entidad participante de Iberclear en cuyo registro tengan inscritos sus valores,
indicando su voluntad de ejercer tal derecho y el nimero de acciones que desean suscribir,
con el limite de una accién nueva por cada accién antigua o, en su caso, derecho de
suscripcion preferente. Asimismo, quienes lo deseen deberan indicar en el boletin de
suscripcion inicial las acciones que adicionalmente deseen suscribir en el periodo adicional
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de suscripcion.

Comunicaciones de las Entidades Participantes a la Entidad Agente

Las Entidades Participantes comunicaran a SANTANDER INVESTMENT, S.A. (en adelante,
la “Entidad Agente”) diariamente, y no mas tarde de las 17:00 horas, por correo electrénico
o, en su defecto, por fax, durante el Periodo de Suscripcién Preferente el nimero total de
Acciones Nuevas suscritas en ejercicio del derecho de suscripcién preferente y el ntimero
total de Acciones Adicionales solicitadas, en todos los casos en términos acumulados desde
el inicio del Periodo de Suscripcién Preferente.

Las Entidades Participantes deberdn comunicar, por cuenta de sus ordenantes y, en su caso,
en nombre propio, el volumen total de suscripciones de Acciones Nuevas efectuadas ante
ellas y, de forma separada, el volumen total de solicitudes de suscripcion de Acciones
Adicionales efectuadas ante ellas a la Entidad Agente no mas tarde de las 10:00 horas de
Madrid del dia habil bursétil siguiente a la finalizacion del Periodo de Suscripcion
Preferente, siguiendo las instrucciones operativas que a tal efecto se hubieran establecido
por la Entidad Agente.

La Entidad Agente podrda no admitir aquellas comunicaciones de las Entidades
Participantes que hayan sido transmitidas en fecha u hora posterior a la sefialada, o las que
no cumplan cualquiera de los requisitos o instrucciones que para esas comunicaciones se
exigen en la presente Nota de Valores o en la legislacién vigente, sin responsabilidad alguna
por su parte ni por parte de Espafiola del Zinc y sin perjuicio de la eventual responsabilidad
en que pudiera incurrir la Entidad Participante infractora ante los titulares de las 6rdenes

presentadas en plazo ante dicha Entidad.

Segunda vuelta: Periodo de Adjudicaciéon Adicional

En el caso de que transcurrido el periodo de suscripciéon de quince dias previsto al efecto,
quedaran acciones sin suscribir, se procedera a su adjudicacion entre los suscriptores que
hubiesen acudido a la suscripcion inicial y hayan solicitado acciones adicionales. La
suscripcion adicional tendrd como limite el 20% del nimero de acciones que le haya
correspondido en la primera vuelta, redondeado por defecto y se adjudicaré en el dia habil
inmediatamente siguiente a la fecha en que finalice el periodo de suscripcién preferente. No
obstante, de no ser posible ejecutar la adjudicacion de las acciones previstas en el periodo
adicional en el plazo de un dia, éste podra ser extendido hasta un total de siete dias habiles,
lo que serd comunicado a la CNMV. Para solicitar Acciones Adicionales, los Accionistas
Legitimados y/o los Inversores deberan haber ejercitado la totalidad de sus derechos de

suscripcién preferente.
A estos efectos, las Entidades Participantes seran responsables de verificar que los

Accionistas Legitimados y los Inversores que soliciten Acciones Adicionales hayan
ejercitado la totalidad de los derechos de suscripcion preferente de los que las Entidades
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Participantes tuvieran conocimiento que les correspondieran.

En ningtin caso se adjudicardn a los Accionistas Legitimados y/o a los Inversores mas
acciones de las que hubieran solicitado.

La adjudicacion de Acciones Adicionales queda sujeta a la existencia de Acciones Sobrantes
tras el ejercicio del derecho de suscripcién preferente.

Si hubiese exceso de peticiones en el periodo de adjudicacién adicional, las
correspondientes nuevas acciones se adjudicardn a prorrata entre los solicitantes en
proporcion a sus solicitudes conforme a lo expuesto en el epigrafe siguiente “Periodo de
Asignacion de Acciones Adicionales”.

Adjudicacion final Periodo Asignacién Discrecional

Si tras el ejercicio del derecho de suscripcion preferente y, en su caso, de las peticiones
adicionales de acciones, quedasen acciones sin suscribir, en el plazo de diez dias siguientes,
se procederd a su adjudicacién de la manera en que el Consejo de Administracién estime
mas conveniente. En este sentido, se hace constar que podran tener preferencia aquellos

accionistas que hayan prestado fondos a la Sociedad para la continuidad de su actividad.

El Emisor comunicard la asignacién definitiva de las Acciones de Asignacién Discrecional a
la Entidad Agente no mas tarde de las 17:00 horas de Madrid del 23 de marzo de 2009. La
Entidad Agente, a su vez, comunicard inmediatamente esa adjudicacion a las Entidades
correspondientes. Una vez comunicadas las asignaciones de Acciones de Asignacion
Discrecional a los inversores, sus propuestas se convertirdn automaticamente en 6rdenes de
suscripcion en firme.

En el caso de que no se suscriban las acciones sobrantes, se procederd, en virtud de la
delegacion de la Junta anteriormente citada y de conformidad con el articulo 161 de la Ley
de Sociedades Anénimas, a la aprobacién de la suscripcion incompleta del aumento de
capital y se aumentard en la cantidad efectivamente suscrita.

Periodo de Asignaciéon de Acciones Adicionales

En el supuesto de que finalizado el Periodo de Suscripciéon Preferente hubiera Acciones
Sobrantes, se abrird un proceso de asignaciéon de Acciones Adicionales en el que se
distribuirdn Acciones Sobrantes entre los Accionistas Legitimados y los Inversores que
hubiesen solicitado la suscripcién de Acciones Adicionales en la forma que se indica a
continuacion:

(i) La asignacion de Acciones Adicionales tendra lugar el dia habil siguiente a la fecha

de finalizacién del Periodo de Suscripciéon Preferente (en adelante, el “Periodo de

Asignacion de Acciones Adicionales”). Estd previsto que la asignacion de Acciones
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Adicionales tenga lugar el 16 de marzo de 2009.

(i)

En esa fecha, la Entidad Agente procedera a determinar el nimero de Acciones

Sobrantes y a asignarlas a aquellos accionistas o inversores que hubieran solicitado la

adjudicacién de Acciones Adicionales de acuerdo con lo mencionado en el apartado 5.1.3

anterior.

Si el numero de Acciones Adicionales objeto de las solicitudes de suscripcién de Acciones

Adicionales fuera superior a las Acciones Sobrantes, la Entidad Agente practicara un

prorrateo conforme a las siguientes reglas:

a)

d)

Las Acciones Sobrantes se adjudicaran de forma proporcional al volumen de
Acciones Adicionales solicitadas, utilizando para ello el porcentaje que las Acciones
Adicionales solicitadas por cada suscriptor representan respecto al total de Acciones
Adicionales solicitadas. Esos porcentajes a utilizar para la asignacién proporcional
se redondearan a la baja hasta tres cifras decimales (es decir, 0,78974 se igualara a
0,789).

Como regla general, en caso de fracciones en la adjudicacién, se redondeara a la baja
hasta el nimero entero mas cercano de forma que resulte un nimero exacto de

Acciones Adicionales a adjudicar a cada suscriptor.

Si tras la aplicaciéon de los parrafos anteriores hubiese Acciones Sobrantes no
adjudicadas por efecto del redondeo, éstas se distribuirdn una a una, por orden de
mayor a menor cuantia de la peticion y, en caso de igualdad, por el orden alfabético
de los Accionistas Legitimados o Inversores segtin la primera posicion (y, en caso de
igualdad, siguiente o siguientes) del campo “Nombres y Apellidos o Razén Social”,
sea cual fuere su contenido, que figure en las en las transmisiones electrénicas—o en
su defecto soportes magnéticos remitidas por las Entidades Participantes, a partir de

la letra que resulte de sorteo celebrado ante fedatario ptblico.

La Entidad Agente comunicara a las Entidades Participantes a través de las que se
formularon las respectivas solicitudes de Acciones Adicionales el ntiimero de
Acciones Sobrantes asignadas a los solicitantes de Acciones Adicionales durante el
segundo dia hébil siguiente a la fecha de finalizacion del Periodo de Suscripcién
Preferente.

Las Acciones Sobrantes asignadas a los solicitantes de Acciones Adicionales se
entenderan suscritas durante el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales,

salvo por lo previsto en el dltimo pérrafo del apartado 5.1.8.

Como se indica con mayor detalle en el apartado 5.1.3, el desembolso integro del precio de

emisiéon de las Acciones Sobrantes asignadas a los solicitantes de Acciones Adicionales

suscritas durante el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales debera realizarse por
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los inversores a través de las Entidades Participantes antes las que hayan cursado sus
solicitudes de asignacion de Acciones Adicionales no mas tarde del segundo dia hébil
siguiente a la finalizacion del Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales, sin perjuicio
de la provisién de fondos.

51.4. Indicacién de cuando, y en qué circunstancias, puede revocarse o suspenderse la

oferta y si la revocacion puede producirse una vez iniciada la negociacion

No se ha previsto ninguna causa de desistimiento ni de revocacién automatica de la
presente Emisién de Acciones al margen de las que pudieran derivarse de la aplicacién de la
ley o del cumplimiento de una resolucion judicial o administrativa.

5.1.5.  Descripcion de la posibilidad de reducir suscripciones y la manera de devolver
el importe sobrante de la cantidad pagada por los solicitantes

No procede.

5.1.6. Detalle de la cantidad minima y / o maxima de solicitud (ya sea en nimero de
valores o el importe total por invertir)

La cantidad minima de Acciones que podran suscribir los accionistas y en ejercicio del
derecho de suscripcién preferente serd la que resulte de aplicar la relacién de canje expuesta
en el apartado 3.6.1.4 anterior (es decir, por cada derecho de suscripcién preferente podran

suscribir una (1) nueva accion).

Ademas, los suscriptores de Acciones Nuevas que hubiesen realizado la correspondiente
solicitud de Acciones Adicionales durante el Periodo de Suscripcion Preferente podran
suscribir Acciones Adicionales en los términos indicados en el apartado 5.1.3. anterior. El
nimero maximo efectivo de Acciones Adicionales que pueden llegar a suscribir esos
accionistas e inversores dependera del nimero de Acciones Sobrantes y de las reglas de
asignacion de Acciones Sobrantes descritas en el mismo apartado.

En el Periodo de Asignacién Discrecional no existird nimero minimo o méaximo para las
propuestas o confirmaciones de suscripcién de los inversores seleccionados por el Consejo
de Administracion.

5.1.7.  Indicacién del plazo en el cual puede retirarse una solicitud

Las solicitudes de suscripciéon de acciones realizadas durante el Periodo de Suscripcion

Preferente tendran la consideracion de 6rdenes de suscripcién en firme y serdn por tanto

irrevocables.
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51.8. Método y plazos para el pago de los valores y para la entrega de los mismos

(A) Pago de las acciones

1. Acciones Nuevas suscritas en el Periodo de Suscripcion Preferente

El desembolso integro del importe de cada accién suscrita en ejercicio de los derechos de
suscripcion preferente se realizara por los suscriptores en el momento de efectuar la orden
de suscripciéon a través de las Entidades Participantes en las que hayan cursado estas
6rdenes de suscripcion.

Las Entidades Participantes ante las que se hayan cursado 6rdenes de suscripcion de
Acciones Nuevas abonardn los importes correspondientes al desembolso de éstas a la
Entidad Agente a través de los medios que Iberclear pone a su disposicion, con fecha valor
del mismo dia, no mas tarde de las 11:00 horas del segundo dia hébil bursatil siguiente a la
finalizacién del Periodo de Suscripcion Preferente.

La Entidad Agente, a su vez, procederd al abono en la cuenta abierta por Espafiola del Zinc
en la Entidad Agente a favor de la entidad emisora con fecha valor del mismo dia.

Si alguna de las Entidades Participantes no efectuara, total o parcialmente, el desembolso de
las cantidades correspondientes a dichas suscripciones dentro del citado plazo o no
comunicara a la Entidad Agente la relacién de los suscriptores en los términos previstos en
la presente Nota de Valores, la Entidad Agente podrd no asignar las Acciones Nuevas a la
Entidad Participante en cuestion o, por el contrario, asignarlas a su nombre, sin
responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente o por parte de Espafiola del Zinc y
sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad
Participante infractora ante los titulares de las 6rdenes de suscripciéon de Acciones Nuevas
presentadas en plazo ante dicha Entidad.

2. Acciones Nuevas suscritas en el Periodo de Asignacion de Acciones Adicionales

El desembolso integro del importe de las acciones adicionales que se adjudiquen a los
suscriptores durante el Periodo de Asignacién de Acciones Adicionales, por su parte, se
efectuara por dichos suscriptores no mas tarde del séptimo dia habil siguiente al cierre del
Periodo de Suscripcion Preferente, una vez que les sea comunicada la adjudicacion por las
Entidades Participantes e igualmente a través de ellas, sin perjuicio de la peticion de
provision de fondos que puedan realizar las entidades participantes.

En todo caso, si el nimero de Acciones Adicionales finalmente asignadas a cada
peticionario fuera inferior al ntimero de Acciones Adicionales solicitadas por éste, la
Entidad Participante estarad obligada a devolver a tal peticionario, libre de cualquier gasto o
comisién, el importe correspondiente de la provisiéon de fondos o del exceso por lo no
adjudicado, conforme a los procedimientos que resulten de aplicaciéon a esas Entidades
Participantes.
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Las Entidades Participantes ante las que se hayan cursado 6rdenes de suscripcion de
Acciones Adicionales abonaran los importes correspondientes al desembolso de éstas a la
Entidad Agente a través de los medios que Iberclear pone a su disposicion, con fecha valor
del mismo dia, no mas tarde de las 11:00 horas del séptimo dia habil bursatil siguiente a la
finalizacién del Periodo de Suscripcioén Preferente.

La Entidad Agente procederd a abonar dichos fondos en la cuenta abierta por Espafiola del

Zinc en la Entidad Agente con fecha valor del mismo dia.

Si alguna de las Entidades Participantes no efectuara, total o parcialmente, el desembolso de
las cantidades correspondientes a dichas suscripciones dentro del citado plazo o no
comunicara a la Entidad Agente la relacién de los suscriptores en los términos previstos en
la presente Nota de Valores, la Entidad Agente podra no asignar las Acciones Nuevas a la
Entidad Participante en cuestion o, por el contrario, asignarlas a su nombre, sin
responsabilidad alguna por parte de la Entidad Agente o por parte de Espafiola del Zinc y
sin perjuicio de la eventual responsabilidad en la que pudiera incurrir la Entidad
Participante infractora ante los titulares de las ¢rdenes de suscripcion de Acciones
Adicionales presentadas en plazo ante dicha Entidad.

Acciones de Asignacion Discrecional

Si tras el ejercicio del derecho de suscripcion preferente y, en su caso, de las peticiones
adicionales de acciones, quedasen acciones sin suscribir, en el plazo de diez dias siguientes,
se procederd a su adjudicacion de la manera en que el Consejo de Administracién estime
mas conveniente, teniendo en cuenta el interés de la Sociedad. En este sentido, se hace
constar que podran tener preferencia aquellos accionistas que hayan prestado fondos a la
Sociedad para la continuidad de su actividad. El desembolso de las acciones asignadas en el
periodo de asignacion discrecional debera ser inmediato y siempre antes de las 23:59 horas
del dia en que se produzca la asignacion.

Forma y plazo de entrega de las acciones

Cada uno de los suscriptores de las acciones tendra derecho a obtener de la Entidad
Participante ante la que haya tramitado la suscripcién una copia firmada del boletin de
suscripcion con el contenido requerido por el articulo 160 de la Ley de Sociedades
Anoénimas, en el plazo méximo de una semana desde que curse la solicitud de suscripcion.

Dichos boletines de suscripcion no seran negociables y tendran vigencia hasta que sean
asignadas las referencias de registro correspondientes a las acciones nuevas suscritas, sin
perjuicio de su validez a efectos probatorios en caso de eventuales reclamaciones o
incidencias.

Una vez desembolsada integramente la ampliacion de capital y expedido el certificado

acreditativo del ingreso de los fondos en la cuenta bancaria abierta a nombre de Espafiola
del Zinc en la Entidad Agente, se declarara cerrada y suscrita la ampliacién de capital y se
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procedera a otorgar la correspondiente escritura de suscripciéon de aumento de capital ante
Notario para su posterior inscripcién en el Registro Mercantil de Murcia. Efectuada dicha
inscripcién, se depositard una copia de la escritura inscrita en Iberclear, en la CNMV y en la
Sociedad Rectora de la Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

El mismo dia de la inscripcién en el registro central a cargo de Iberclear se practicardn por
las Entidades Participantes las correspondientes inscripciones en sus registros contables a
favor de aquellos inversores que hayan suscrito Acciones Nuevas.

Los nuevos accionistas tendran derecho a obtener de las Entidades Participantes en las que
se encuentren registradas las nuevas acciones los certificados de legitimacion
correspondientes a dichas acciones, de conformidad con lo dispuesto en el Real Decreto
116/1992, de 14 de febrero. Las Entidades Participantes expediran dichos certificados de
legitimacién antes de que concluya el dia hébil siguiente a aquél en que se hayan solicitado
por los suscriptores.

No obstante lo anterior, se hace constar que los plazos anteriormente indicados podrian no

cumplirse y, consecuentemente, retrasarse la ejecuciéon de las operaciones descritas.

5.1.9.  Descripcién completa de la manera y fecha en la que se deben hacer ptblicos los
resultados de la emision

La Sociedad comunicara el correspondiente Hecho Relevante a la CNMV:

1. tres dias bursatiles hébiles antes de la finalizacion del periodo de
suscripcion preferente con la informacion detallada de la situacién en la
que se encuentran las gestiones para el cumplimiento de las condiciones a
las que se ha supeditado la aportacién de fondos,

2. con el numero de acciones suscritas en el periodo de suscripcion
preferente y en las peticiones adicionales, y

3. con el nimero de acciones suscritas en el periodo de asignacién

discrecional.
5.1.10. Procedimiento para el ejercicio de cualquier derecho preferente de compra, la
negociabilidad de los derechos de suscripcion y el tratamiento de los derechos

de suscripcion no ejercidos

(i) Titulares de derechos de suscripcion preferente

Los accionistas que los sean a las 23:59 horas del dia habil anterior a la fecha de publicacién
del anuncio de la oferta de suscripcién de la nueva emision en el Boletin Oficial del Registro
Mercantil, segtin los registros contables de las Entidades Participantes.
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En el caso de que transcurrido el periodo de suscripciéon de quince dias previsto al efecto,
quedaran acciones sin suscribir, se procedera a su adjudicacion entre los suscriptores que
hubiesen acudido a la suscripcion inicial y hayan solicitado acciones adicionales.

En la fecha de inicio del mencionado Periodo de Suscripciéon Preferente, Iberclear procedera
a asignar en las cuentas de sus Entidades Participantes los derechos de suscripcion
preferente que correspondan a cada una de ellas, dirigiéndoles las pertinentes
comunicaciones para que, a su vez, practiquen los abonos procedentes en las cuentas de los
correspondientes accionistas.

Finalizado el Periodo de Suscripcion Preferente, los derechos de suscripcion preferente que
no hayan sido ejercitados se extinguiran.

(ii) Mercados en los que se negocian los derechos de suscripcion

Los derechos de suscripcion preferente seran transmisibles en las mismas condiciones que
las acciones de la Sociedad, en aplicacién de lo dispuesto en el articulo 158.3 de la Ley de
Sociedades Anoénimas, y seran negociables en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia a través del SIBE.

(ii1) Valor teorico de los derechos de suscripcion

Tomando como valor de la accién, previo a la ampliacién, el de 0,83 euros por accién
(cambio de cierre del valor correspondiente al dia 12 de febrero de 2009, fecha de dltima
cotizacion), el valor tedrico del derecho de suscripcion preferente en la ampliacion
ascenderia a - 0,785 euros/accién, calculado con arreglo a la siguiente férmula:

(COT-PRE) x NAN

VID =
NAP+NAN

VTD: Valor teérico del derecho

COT: Precio cotizacién (precio de cierre a 12 de febrero de 2009, 0,83 €)
PRE: Precio de emisién 2,40 €

NAP: Ntmero de acciones previas a la emisiéon: 11.700.000

NAN: Numero de acciones nuevas: 11.700.000

En cualquier caso, dado que el derecho va a cotizar en el mercado, no puede anticiparse la

valoracién que finalmente realice el mercado.
5.2. Plan de colocacion y asignacion
5.2.1. Las diversas categorias de posibles inversores a los que se ofertan los valores

Las acciones se ofrecen a los accionistas de la Sociedad -siempre que aparezcan legitimados
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como tales en los registros contables de las entidades participantes de Iberclear al término
del dia anterior a la fecha de publicacién del anuncio de la oferta de suscripcién de la nueva
emision en el Boletin Oficial del Registro Mercantil, del inicio del plazo de suscripciéon-y a
los demds inversores que adquieran los correspondientes derechos de suscripcion
preferente.

Asi, en la primera vuelta, los accionistas que lo sean a las 23:59 horas del dia habil anterior a
la fecha de publicacién del anuncio de la oferta de suscripcién de la nueva emisién en el
Boletin Oficial del Registro Mercantil, segin los registros contables de las Entidades
Participantes, tendran derecho de suscripcién preferente de las nuevas acciones, a razén de
una accién nueva por cada accién en circulacion.

El periodo de suscripcion preferente tendrd una duracién de quince dias naturales contados
a partir del dia siguiente al de la publicacién del anuncio de la oferta de suscripcién de la
nueva emisién en el Boletin Oficial del Registro Mercantil.

Los titulares de derechos de suscripcion preferente que deseen ejercitar su derecho legal de
suscripcion preferente durante el plazo de quince dias establecido a tal efecto, podra
dirigirse a la entidad participante de Iberclear en cuyo registro tengan inscritos sus valores,
indicando su voluntad de ejercer su voluntad de ejercitar tal derecho y el ntimero de
acciones que desean suscribir, con el limite de una accién nueva por cada accién antigua o,
en su caso, derecho de suscripcion preferente. Asi mismo, quienes lo deseen deberan indicar
en el boletin de suscripcion inicial las acciones que adicionalmente deseen suscribir en el

periodo adicional de suscripcion.

En la segunda vuelta, en el caso de que transcurrido el periodo de suscripcion de quince
dias previsto al efecto, quedaran acciones sin suscribir, se procederd a su adjudicacién entre
los suscriptores que hubiesen acudido a la suscripcién inicial por la totalidad de las acciones
que le correspondan y, asimismo, hayan solicitado acciones adicionales. La suscripcién
adicional tendra como limite el 20% del niimero de acciones que le haya correspondido en la
primera vuelta, redondeado por defecto y se adjudicard en el dia habil inmediatamente
siguiente a la fecha en que finalice el periodo de suscripcion preferente. No obstante, de no
ser posible ejecutar la adjudicacién de las acciones previstas en el periodo adicional en el
plazo de un dia, éste podra ser extendido hasta un total de siete dias hébiles, lo que sera
comunicado a la CNMV.

Si hubiese exceso de peticiones durante el periodo de adicional, las correspondientes nuevas

acciones se adjudicaran a prorrata entre los solicitantes en proporcion a sus solicitudes
conforme al apartado 5.1.3 anterior.
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5.2.2. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, indicar si los
accionistas principales o los miembros de los 6rganos administrativos, de gestion
o de supervision del emisor se han propuesto suscribir la oferta, o si alguna
persona se propone suscribir mas del cinco por cierto de la oferta

Cartera Meridional, S.A., accionista de la Sociedad, comunicé mediante carta de fecha 21 de
enero de 2008 su compromiso de acudir a la ampliacién de capital de Espafiola del Zinc, y
de alcanzar, como minimo, a tomar el 25% de la ampliacion de capital proyectada, como se
describe en el Hecho Relevante complementario comunicado a la CNMV el 23 de enero de
2008. El dia 9 de febrero de 2009 la Sociedad recibié una carta de Cartera Meridional, S.A.,

cuyos términos se transcriben en el apartado 5.4.3.

La Sociedad desconoce las intenciones del accionista Desarrollos Empresariales Clevelan,
S.L. respecto del ejercicio o no del derecho de suscripcion preferente.

5.2.3. Revelacién de reasignacion

No procede.

5.2.4. Proceso de notificacién a los solicitantes de la cantidad asignada e indicacién de
si la negociacién puede comenzar antes de efectuarse la notificacion

La Entidad Agente comunicard a las entidades participantes de acuerdo con el apartado

5.1.3 anterior el segundo dia habil siguiente al cierre del Periodo de Suscripcién Preferente

el nimero de Acciones asignadas.

5.2.5. Sobreasignacion y “green shoe”

No procede.

5.3. Precios

5.3.1. Indicacién del precio previsto a que se ofreceran los valores. Indicacién del
importe de todo gasto e impuesto cargados especificamente al suscriptor o

comprador

Las Acciones se emitiran por su valor nominal de 1 euro cada una de ellas mdas una prima de
emisién de 1,40 euros cada accion.

La Sociedad no repercutird gasto alguno al suscriptor. No se devengaran, a cargo de los
Inversores que acudan a la emision, gastos por la primera inscripciéon de las acciones
emitidas en los registros contables de las Entidades Participantes. No obstante, las
Entidades Participantes que lleven cuentas de los titulares de las acciones emitidas podran
establecer, de acuerdo con la legislacion vigente, las comisiones y gastos repercutibles en
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concepto de administracion que libremente determinen, derivados del mantenimiento de
los valores en los registros contables.

En cualquier caso, la compra o venta de derechos de suscripcion preferente estara sujeta a
las comisiones que libremente establezcan las entidades donde estén depositados los
valores.

5.3.2. Proceso de revelacion del precio de la oferta

Tal y como se ha sefialado con anterioridad, el precio de cada accién nueva sera de 2,40
euros correspondiente a su valor nominal de 1 euro mdas una prima de emisién de 1,40

euros.

5.3.3. Si los tenedores de participaciones del emisor tienen derechos preferentes de
compra y este derecho esta limitado o suprimido, indicar la base del precio de
emision si esta es dineraria, junto con las razones y los beneficiarios de esa

limitacién o supresion

No procede mencién alguna por no haberse excluido los derechos de suscripcion
preferentes que tienen los accionistas de la compaiia.

5.3.4. Enlos casos en que haya o pueda haber una disparidad importante entre el precio
de oferta ptublica y el coste real en efectivo para los miembros de los 6rganos
administrativo, de gestion o de supervision, o altos directivos o personas afiliadas,
de los valores adquiridos por ellos en operaciones realizadas durante el dltimo
afio, o que tengan el derecho a adquirir, debe incluirse una comparacién de la
contribucién publica en la oferta ptiblica propuesta y las contribuciones reales en
efectivo de esas personas

No aplica al no haber operaciones realizadas por los miembros de los O6rganos
administrativos, de gestion o de supervisién, o altos directivos o personas afiliadas, que
hayan realizado operaciones durante el dltimo afio en que hayan adquirido valores, o que
tengan el derecho a adquirir.

54.  Colocacién y aseguramiento

54.1. Nombre y direcciéon de coordinador o coordinadores de la oferta global y de
determinadas partes de la misma y, en la medida en que tenga conocimiento de
ello el emisor o el oferente, de los colocadores en los diversos paises donde tiene

lugar la oferta

No procede.

202



5.4.2. Nombre y direcciéon de cualquier agente pagador y de los agentes de depésito en
cada pais

SANTANDER INVESTMENT, S.A., con domicilio social en Ciudad Grupo Santander,
Avenida de Cantabria s/n, 28660 Boadilla del Monte (Madrid), ha sido designado por
Espariola del Zinc como Entidad Agente de la Ampliacion de Capital objeto de la presente
Nota sobre las Acciones.

5.4.3. Nombre y direccién de las entidades que acuerdan suscribir la emision con un
compromiso firme, y detalles de las entidades que acuerdan colocar la emision sin
compromiso firme o con un acuerdo de “mejores esfuerzos”. Indicacién de las
caracteristicas importantes de los acuerdos, incluidas las cuotas. En los casos en
que no se suscriba toda la emisién, declaracién de la parte no cubierta. Indicaciéon
del importe global de la comision de suscripcién y de la comisién de colocacion

El Consejo de Administracién de la Sociedad recibié una carta de fecha 21 de enero de 2008
del accionista de Cartera Meridional, S.A., sociedad domiciliada en Alcobendas (Madrid),
C/ Anabel Segura, 11 - edificio B, 3° D, C.P. 28108, en la que comunicaba su compromiso de
acudir a la ampliaciéon de capital de Espafiola del Zinc, aprobada en la Junta General de
Accionistas celebrada en junio de 2007, pudiendo alcanzar a tomar, como minimo, el 25% de
la ampliacién, tal y como se describe en el Hecho Relevante complementario comunicado a
la CNMV el 23 de enero de 2008. Posteriormente, el 9 de febrero de 2009 se recibié de

Cartera Meridional, S.A. una nueva carta:
“Muy Sres. Nuestros:

En atencion a su solicitud, en nuestra doble calidad de accionista y acreedor de Espariola del Zinc,
reiteramos, tal como indicibamos en nuestra carta anterior de fecha 28 de Enero, nuestro total apoyo a
los organos de Gestion y al Comité de Empresa de esa sociedad en relacion con las actuaciones que
viene desarrollando para el bien fin de su Plan de Viabilidad.

Como consecuencia de importantes retrasos sobre sus previsiones para la materializacion de la
ampliacion de capital aprobada por la Junta General de Accionistas, asi como de otras actuaciones y
apoyos externos previstos en el Plan, es nuestra opinion que estd en riesgo la continuidad societaria.
Este riesgo es de piiblica notoriedad por lo que tememos que la ampliacion de capital o actualmente
aprobada no alcance los fines deseados.

Estimamos que la cobertura de esta ampliacion, asi como las que nos han informado que propondrin a
una Junta General Extraordinaria de préxima convocatoria, dependerd de que las entidades que han
anunciado su apoyo al Plan de Viabilidad (Gobierno de la Comunidad Auténoma de Murcia,
Ayuntamiento de Cartagena, ICO y Secretaria de Incentivos Regionales del Ministerio de Economia)
concreten en breve plazo sus apoyos condicionados.

Tan pronto como Vds. Consigan los apoyos de las Instituciones y de otros inversores en la forma
indicada, no cabe duda de la continuidad de nuestro apoyo para el buen fin del Plan de Viabilidad.
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Muy atentamente,”

En relacién con la carta que se ha transcrito anteriormente y la mencién que en la misma se
hace una proxima Junta General, EDZ hace constar que la Sociedad informé a sus
accionistas de referencia que en el supuesto de que el presente Folleto no fuese finalmente
aprobado, la Sociedad tendria que convocar una Junta General Extraordinaria para informar
de la urgente necesidad de tesoreria y para que, en su caso se aprobasen la medidas
correspondientes.

Asimismo, la sociedad Demoliciones Usabiaga, S.L., mediante carta dirigida a la Sociedad el
10 de septiembre de 2008, asumia el compromiso de suscribir 585.000 acciones de la
ampliacion, tal y como se deriva del contenido de la misma:

“Muy Seriores Mios:

Hemos tenido conocimiento de que esa mercantil tiene prevista una ampliacion de capital social por un
importe total de 11.700.000 de valor nominal y 16.380.000 de prima de emision, ampliacion de capital
que ha sido acordara por la junta general de accionistas de la sociedad celebrada el 27 de junio de 2007.

Pues bien, sirva la presente para comunicarle mi compromiso de suscribir 585.000 acciones de la
sociedad, o en su defecto un niimero inferior que me sea asignado por el Consejo de Administracion de
Espariola del Zinc, S.A, para el caso de que queden acciones sin suscribir tras el ejercicio del derecho de
suscripcion preferente de la Ampliacion de Capital (primera vuelta) o las peticiones adicionales de
acciones, siempre que se den las condiciones que se me han informado acerca de la asignacion de las
subvenciones y de la obtencion de financiacion del proyecto contenido en los planes de inversion y de
viabilidad de Espaiiola del Zinc, asi como de las autorizaciones de las Administraciones Regional y
Municipal para la ampliacion del proyecto.

La suscripcion de las acciones serd realizada mediante aportacion dineraria de conformidad con el resto
de términos y condiciones de la Ampliacion de Capital.

Atentamente,
José Fco. Usabiaga Esnaola
Administrador Unico”

Igualmente, la Consejeria de Universidades, Empresa e Investigaciéon de la CARM de la
Region de Murcia, dirigié una carta a la Sociedad el 23 de diciembre de 2008 por la que
asumia el compromiso de apoyar la ampliacion con un 5% de la misma, como se describe en

la siguiente carta:
“Estimado Consejero Delegado:
Teniendo en cuanta la solicitud realizada al Jefe del Ejecutivo del Comunidad Auténoma de la Region

de Murcia por parte de la empresa a la que representa (Espariola del Zinc, S.A.), para que el Gobierno
Regional apoye el proyecto empresarial futuro de esa mercantil mediante una participacion del 5% en
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la futura ampliacion del capital social de la misma, le informamos que desde la Consejeria de
Universidades, Empresa e Investigacion de la CARM, entre cuyos fines esti la promocion de
Universidades, Empresa e Investigacion de ln CARM, entre cuyos fines estd la promocion e impulso
del desarrollo y crecimiento econdmico regional, le manifestamos nuestra disposicion previa a
continuar valorando y, en su caso, proponer la participacion de uno de los entes puiblicos adscritos a la
Consejeria y que presido (Info) en la estructura de financiacion del proyecto; siempre y cuando:

e Seobtenga la autorizacion de la CNMV para dicha ampliacion de capital con todos y cada uno
de los condicionantes que ésta implica;

e Se obtengan las subvenciones previstas por el Ministerio de Economia, en especial la de
Incentivos Regionales, de las que la Consejeria que dirijo, a través del Info, es tinicamente ente
gestor.

e Se obtenga la financiacion adicional del ICO, asi como las condiciones impuestas por ese
instituto.

e Y se asegure el cumplimiento de lo previsto en los correspondientes planes financieros y de
viabilidad del proyecto.

Esta carta de intenciones no constituye compromiso juridico alguno y solo manifiesta nuestra
disposicion a evaluar y proponer la participacion citada, siempre que esta sea ulteriormente aprobada
por el Consejo de Direccion del ente piiblico Instituto de Fomento de la Region de Murcia, de la
Consejeria de Universidades, Empresa e Investigacion, y posteriormente por el Consejo de Gobierno de
la Comunidad Auténoma de la Region de Murcia.

Atentamente,
Salvador Marin Herndndez
Consejero”

Existe también un compromiso de suscripcion por parte de IMASA, Ingenieria y Proyectos,
S.A. por el que manifiestan el compromiso de suscribir hasta el 15% de la ampliacién en el
caso de que queden acciones sin suscribir tras el ejercicio del derecho de suscripcion
preferente, y siempre que se cumplan las condiciones que se detallan en la carta cuyo

contenido se transcribe a continuacién:
“Estimados Sres.:
En relacion a las diferentes reuniones y conversaciones, mantenidas sobre la participacion en la

ampliacion de capital de “ESPANOLA DEL ZINC”, les manifestamos nuestro compromiso de
subscribir hasta un 15% para el caso de que queden acciones sin suscribir, tras el ejercicio del derecho

de suscripcion preferente de la ampliacion de capital (primera vuelta) a las peticiones adicionales de
acciones.

Esta suscripcion de acciones de ampliacion de capital, acordada por la Junta General de accionistas

celebrada del 27 de Junio del ario 2.007 queda supeditada, por parte de IMSA, a que se den las
condiciones resefiadas en el anexo de esta carta.
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Atentamente,

Tomas Casado Martinez
Presidente

ANEXO A LA CARTA DE SOLICITUD PARA SUBSCRIBIR ACCIONES DE LA
AMPLIACION DE CAPITAL DE ESPANOLA DEL ZING, S.A.

En las diferentes reuniones mantenidas entre D. Manuel ]. Pérez, Consejero Delegado de ZINSA, y D.
Tomds Casado, Presidente Ejecutivo de IMASA, Ingenieria y Proyectos, S.A, se ha manifestado, por
parte de éste, el interés en participar en la ampliacion de capital de ZINSA, hasta un 15%, sobre la base
de los planes de viabilidad e inversion presentados por el Consejero Delegado, con el objeto de adquirir
la calidad de socio industrial, siempre que se cumplan las siguientes condiciones:

- Que el plan de inversiones de la compariia a desarrollar en la Ciudad del Zinc, en el Poligono de
“Los Camachos” contemple la ejecucion de:

® Planta de obtencion de 50.000 Tm de Zinc, proceso RECOX.
® Planta para obtencion de 10.000 Tm de Zinc EXCINRES.
® Planta de Paneles Fotovoltaicos (60% participacion de ZINSA).
- Que el plan de viabilidad sea refrendado por una institucion independiente.

- Que el estudio de mercado y evolucion de los precios, sea de una entidad internacional.

- Que las subvenciones a los proyectos sean del 20 al 30% de la inversion y que exista evidencias
y compromisos de obtencion de las mismas.

- Que conozcamos oficialmente la aprobacion de garantias exigibles para la financiacion de las
subvenciones, los préstamos o créditos a la inversion, asi como para circulante y adelanto de

subvenciones, por parte de la Comunidad Auténoma de la Region de Murcia, asi como del ICO.

- Que la ampliacion del capital en la primera vuelta, sea suscrita como minimo el 50% incluidos
el 15% de IMASA.

- Garantias para la concesion de autorizaciones, licencia y permisos de ocupacion de la parcela de

a

“Los Camachos”.
5.4.4. Cuando se ha alcanzado o se alcanzara el acuerdo de suscripcién

No procede.
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6. ACUERDOS DE ADMISION A COTIZACION Y NEGOCIACION

6.1. Indicacién de si los valores ofertados son o seran objeto de una solicitud de
admisién a cotizacién, con vistas a su distribucion en un mercado regulado o en
otros mercados equivalentes, indicando los mercados en cuestion

La Junta General de Accionistas de Espafiola del Zinc celebrada el 27 de junio de 2007
acordo solicitar la admisién a cotizaciéon en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y
Valencia de las acciones, delegando en su Consejero Delegado la designacion de las Bolsas

en las que las mismas debian cotizar.

En principio, salvo imprevistos, las Acciones objeto de la ampliacion seran admitidas a
cotizacion en las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia a través del
Sistema de Interconexion Bursatil (Mercado Continuo) antes de un mes desde el cierre del
periodo de suscripcion preferente. En el caso de que se produjesen retrasos en la admision a
cotizacién de las Bolsas de Valores el plazo sefialado, Espafiola del Zinc se compromete a
dar publicidad de forma inmediata de los motivos del retraso en los Boletines de Cotizacién
de las Bolsas de Valores de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia asi como a comunicar
dicha circunstancia a la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

6.2.  Todos los mercados regulados o mercado equivalentes en los que, segtin tenga
conocimiento de ello el emisor, se admitan ya a cotizacién valores de la misma

clase que los valores que van a ofertarse o admitirse a cotizacién

En la fecha de elaboracién de la presente Nota de Valores, se encuentran admitidas a
negociacion oficial en las Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia.

6.3. Si, simultineamente o casi simultineamente con la creacion de los valores para
los que se busca admisién en un mercado regulado, se suscriben o se colocan
privadamente valores de la misma clase, o si se crean valores de otras clases para
colocacion publica o privada, deben darse detalles sobre la naturaleza de esas
operaciones y del numero y las caracteristicas de los valores a los cuales se

refieren
No procede.
6.4. Detalles de las entidades que tienen un compromiso firme de actuar como

intermediarios en la negociacion secundaria, aportando liquidez a través de los
indices de oferta y demanda y descripcién de los principales términos de su
compromiso

No procede.
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6.5.  Estabilizacién: en los casos en que un emisor o un accionista vendedor haya
concedido una opcién de sobreasignacién o se propone que puedan realizarse
actividades estabilizadoras de precios en relacion con una Oferta

No procede.

7. TENEDORES VENDEDORES DE VALORES

No procede.

8. GASTOS DE LA EMISION

8.1. Ingresos netos totales y calculo de los gastos totales de la Oferta

Los gastos previstos de la emisién, asumiendo la completa suscripcién de la misma, son los
que se citan a continuacién, con caracter meramente indicativo, dada la dificultad de

precisar su importe definitivo a la fecha de elaboracién del presente Folleto:

Concepto Euros

Notarias, Registro Mercantil, anuncios legales y 172.000.-€
otros gastos

ITPy AJD (1%) 117.000.-€
Tasa CNMV (emision y admision) 1.725,52.€ (x2)
Tasa Bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y 46.800.-€
Valencia

TOTAL 339.251,04.-€

El porcentaje que representan estos gastos sobre el importe total de la emisién es de

aproximadamente el 2,89%.

9. DILUCION
9.1. Cantidad y porcentaje de la dilucién inmediata resultante de la Ampliacién de
Capital.

Los accionistas de Espafola del Zinc tienen derecho a la suscripcién preferente de las
acciones que se emiten. Por tanto, en caso de que ejerciten el referido derecho de preferente
suscripcion, no habrd ninguna dilucién de su participaciéon en el capital social de la

compafiia.
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9.2.  En el caso de una oferta publica de suscripcién a los tenedores actuales, importe y
porcentaje de la dilucion inmediata si no suscriben la Ampliacién de Capital

En el caso de que ninguno de los actuales accionistas de Espafiola del Zinc suscribiera la
emisiéon de las nuevas acciones en el porcentaje que les corresponde por derecho de
suscripcion preferente, y asumiendo que dicha emision fuera integramente suscrita por
terceros, la participacion de los resefiados actuales accionistas se veria diluida en un 50% del
capital social resultante del aumento. El capital actual (compuesto por 11.700.000 acciones)
supone el 50% del capital social que resultara después de la ampliacion (23.400.000 acciones),

en el supuesto de que la ampliacion se suscriba en su totalidad.

10. INFORMACION ADICIONAL

10.1. Sien la nota de valores sobre las acciones se menciona a los asesores relacionados
con una emision, una declaracion de la capacidad en que han actuado los

consejeros
Cuatrecasas Abogados, S.R.L.

10.2. Indicacién de otra informacion de la nota de valores sobre las acciones que haya
sido auditada o revisada por los auditores y si los auditores han presentado un
informe. Reproduccién del informe o, con el permiso de la autoridad competente,
un resumen del mismo

No procede.

10.3. Cuando la note sobre los valores incluya una declaracién o un informe atribuido a
una persona en calidad de experto, proporcionar el nombre de esas personas,
direccién profesional, cualificaciones e interés importante en el emisor, segin
proceda. Si el informe se presenta a peticion del emisor, una declaracion a ese
efecto de que se incluye dicha declaracién o informe, la forma y el contexto en
que se incluye, con el consentimiento de la persona que haya autorizado el
contenido de esa parte de la nota de valores sobre las acciones

No procede.

104. En los casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacion se ha reproducido con exactitud y que, en la
medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar a partir
de la informacién publicada por eses tercero, no se ha omitido ningtin hecho que

haria la informacién reproducida inexacta o engafiosa

No procede.
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Madrid, 24 de febrero de 2009.

Manuel ]. Pérez Pérez

210





