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Comentario sobre los resultados de Ercros correspondientes al segundo
trimestre de 2002

INTRODUCCION

El resultado obtenido por Ercros durante el primer semestre de 2002 ha sido de 329.438
eurcs, lo que supone una disminucién del 95% respecto a log 6,89 millones de euros
obtenidos en el mismo periodo de 2001, el mejor afio en la historia de la compafija. La
cifra de negocios ha ascendido a 121,30 millones de euros que, en comparacion con el afio
anterior en que se alcanzaron los 143,65 millones de euros, es un 15,6% inferior.

El resultado bruto de explotacién se ha situado en 7,87 millones de euros frente a los 22,56
millones obtenidos en 2001. Después de amortizaciones y financieros, el primer semestre
del afio se ha cerrado con un resultado ordinario de —1,64 millones de euros. Como sea que
los resultados extraordinarios han sido de 2,08 millones nos llevan al resultado del
semestre de 329.438 euros.

Estos resultados reflejan la debilidad en que se encuentra el sector quimico afectado por la
escasez de la demanda y los bajos precios de los productos finales. También ha influido el
cese de la produccion en la fibrica de Cartagena, que tuvo lugar en diciembre de 2001, y
que distorsiona la comparacién homogénea entre los datos de los dos ejercicios.

Durante los primeros seis meses del afio, Ercros ha exportado el 48% de sus ventas, que se
han dirigido principalmente a los paises de la Unién Europea.

Los resultados ofrecidos estan en linea con la previsién realizada por la compaiiia, que
pronosticaba un ejercicio ¢on dos partes claramente diferenciadas: la primera, que
comprende el periodo transcwrrido desde enero a junio, que ha estado marcado por la
debilidad, y la segunda, a partir del verano hasta fin de afio, con un cambio en la tendencia
hacia una nueva fase alcista.

EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS
Division de Quimica bésica;

Por lineas de negocio la que mayor debilidad presenta es la Divisién de Quimica basica,
cuya cifra de negocios de 66,86 millones de euros, es un 16,8% inferior a la obtenida en el
primer semestre de 2001.

Este negocio se ha encontrado especialmente afectado por el bajo precio que ha presentado
la sosa caustica, que después de haber mantenido un comportamiento excepcional en 2001
con un incremento en su precio medio del 98%, a finales del afio pasado empezo a
evolucionar negativamente de ta! forma que hasta junio habia caido un 30%. La causa de
este cambio estd relacionado con la menor demanda de este producto como se refleja en la
disminucion en un 5% del volumen de ventas.
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Un mejor comportamiento ha tenido el acetato de etilo, principal producto de esta divisién
y de Ercros, que durante ¢l primer semestre se ha mantenido estable tanto en el precio, ha
aumentado un 2% en lo que va de afio, como en el volumen de ventas, que se han
incrementado un 10% respecto al mismo periodo de 2001. Sin embargo estas mejoras no se
han podido trasladar integramente a los margenes ya que el contrato del etileno —una de sus
principales materias primas- correspondiente al segundo trimestre ha comegido la
tendencia bajista que presentaba desde el afio pasado y ha subido su precio en un 14%.

Division de Agroquimica v alimentacién animal:

La Division de Agroquimica y alimentacién animal ha mantenido la actividad constante
durante el primer semestre del afio, alcanzando una facturacion de 24,20 millones de euros,
Este cifra sin embargo es un 22,5% inferior a la obtenida en 2001 debido al cierre de la
fabrica de Cartagena, que ha comportado dejar de comercializar el sulfato potdsico que
producia este centro.

El fosfato bicélcico, principal producto de esta divisién, ha aumentado ligeramente el
precio entre enero y junio en un 3.3%, si bien las ventas han padecido las consecuencias de
la peste porcina que ha afectado a esta cabafia en Catalufia y la caida del sector avicola en
los paises del arco Mediterrdneo.

Divisién de Farmacia.

La cifra de negocios de la Division de Farmacia correspondiente al primer semestre de
2002 es casi idéntica a la obtenida en 2001, 17,74 millones de euros.

La familia de las Ertromicinas —que representan casi la mitad de las ventas de esta
division- ha presentado comportamientos muy dispares segin el tipo de producto: mientras
que la eritromicina base —el producto mds maduro- contimia débil tanto en su precio como
en el volumen de ventas, lag sales mantienen sus precios estables v los derivados —la
azitromicina y la claritromicina-, que forman parte de los nuevos productos incorporados al
portafolio de la empresa, han conseguido aumentar sus ventas en un 90%, lo que supone
igualar las ventas obtenidas en todo el afio pasado.

Division de Emulsiones:

La actividad de la Division de Emulsiones sigue en una fase de atonia, provocada por la
persistente crisis del mercado alemén, pais en donde se ubica el centro de produccién de
este nepocio.

Las ventas han sido de 9,98 millones de euros y son un 10,85 inferiores a la cifra obtenida
en los seis priteros meses de 2001,

Divigién de Internacional:

El negocio de Internacional, cuya actividad consiste en la comercializacion en el exterior
de productos de terceros, ha sufrido las consecuencias de la crisis que padece el mercado
quimico. Su facturacion, de 2,52 millones de euros, ha sido un 18,7% inferior a la
alcanzada el ¢jercicio anterior.
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BALANCE DE SITUACION ESTRATEGICO

A pesar de la debilidad en la actividad, Ercros ha seguido adelante con su estrategia de
saneamienito del balance de tal forma que en los {ltimos 12 meses la deuda neta de la
compafiia se ha reducido en 14,30 millones de euros, desde los 147,88 millones del primer
semestre de 2001 hasta los 133,58 millones del mismo periodo de 2002, lo que representa
una disminuecion del 9,7%.

Esta reduccion del endeudamiento unida a los buenos resultados que presentd la empresa el
afio pasado, ha permitido una mejora en los ratios. Asi, la deuda neta que hace un afio
superaba ligeramente los fondos propios de la compafiia a final de junio era un 3% inferior
a ¢stos. También ha mejorado la relacién entre la deuda y el pasivo total que ha dismimndo
enun 7,5% al pasar del 0,43 al 0,39,

PREVISION PARA 2002

La evoluciéon de los negocios en el mes de julio ya permite anticipar el cambio en la
tendencia hacia una fase alcista pronosticado para la segunda parte del afio. De confirmarse
este cambio de tendencia en los proximos meses, permitiria alcanzar un resultado para el
conjunto del ejercicio en el entorno de los 6 millones de euros.

Este cambio se puede apreciar tanto en la mejora de los precios de algunos productos,
como en el estancamiento en los precios contratados de las materias primas y en la mayor
utilizacion de la capacidad productiva.

El caso mas significativo es el del acetato de etilo cuyo precio ha subido un 50% en los
ulimos dos meses, al tiempo que se ha cerrado el contrato de compra de etileno para el
3er. trimestre con el mismo precio. Segin los expertos de este mercado, el precio del
acetato de etilo todavia no ha agotado su recorrido alcista y pronostican subidas para los
proximos meses del 15% sobre el precio actual.

ACTIVIDAD BURSATIL

La accion de Ercros ha acusado las tensiones del mercado de valores y cerrd el segundo
trimestre del afio a 0,42 euros, por debajo de los 0,50 euros alcanzados al fin del primer
trimestre. A pesar de ello, la compafifa ha conseguido mantener una evolucién positiva
durante la primera mitad del afio revalorizando la cotizacion de su accién un 5%, cifra que
contrasta con las pérdidas del 17,7% obtenidas por el Ihex 35 durante este periodo.

A lo largo de los primeros seis meses del afio, Ercros ha megociado en la Bolsa 37,20
millones de tftalos, que han supuesto 18,59 millones de euros. La media diaria se ha
simado en los 0,59 millones de titulos por un importe de 0,30 millones de euros. Al final
del semestre la capitalizacién de la empresa alcanzaba los 98,24 millones de euros.

Los accionistas més significativos de Ercros son: Grupo Torras, con el 8,7% del capital
social; Mesa Redonda, con €l 6,7% y Catalana d’Iniciatives, con el 4,1%. El 80,5%
restante se encuentra repartido en el mercado, sin que se conozca la existencia de otros
titulares con un porcentaje superior al 5% del capital,
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Resuktado consolidado acumulade al 2er. trimestre

INGRESOS 124,612 100,0 144.747 100,0 -13.9
Cifra de negocios 121.303 97,3 143.647 99,2 -15,6
{Otros ingrasos 3309 2,7 1.100 03 200.3

GASTOS 116.745 93,7 122.191 84,4 4,5
Aprovisonarmieitos 58.895 47.3 66.087 45,7 -10,9
Oiros gastos 57.850 464 56.104 38,8 31

EBITDA 7867 63 22.556 15,6 -65,1
Amottizaciones -6.298 <51 -6,725 -4.6 6.3

EBIT 1.569 1.3 15,831 109 00,1
Resultados financieros -3.207 -2.,6 4,525 3.1 291

RESULTADO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -1.638 -1.3 11.306 7.8 -
Resultados extracdinarios 2078 1,7 -4.268 2.9 -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 440 04 7.038 4.9 03,7
Impuestos =61 0,0 271 -0,2 77.5
Socios externos -50 0,0 121 0,1 -

RESULTADO DEL EJERCICIO 329 9,3 6.R88 4.8 95,2
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Balance consolidado al cierre del 2er. trimestre

ACTIVO
INMOVILIZADO 221 482 214.141 34
GASTOS A DISTRIBUTIR EN VARIOS EJERCICIOS Y OTROS 5373 114 -33.8
ACTIVO CIRCULANTE 112,398 125.618 -10.1
Existencias 27.004 30.862 -12,5
Deudores 70.881 80.752 -12.2
Inversiones financieras temporales, tagoreria v otros 15.013 14.004 7.2
TOTAL ACTIVO 339,753 347.872 23
PASIVO
FONDOS PROPIOS 137.875 135.883 1.5
Capital 24.206 84.208 -
Reservas , 53340 44.787 19,1
Resultados 3129 6.888 95,2
INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS ¥ OTROS 4.594 3714 23.7
PROVISIONES PARA RIFESGOS Y GASTOS 48.293 £8.412 -17.3
ACREEDORES A LARGO PLAZO 58281 52.114 11,8
ACREEDORES Y PROVISIONES A CORTOQ PLAZOD 96,710 97.749 -7.2
TOTAL PASIVD 339.753 7872 -23
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Principales margenes y ratios

Cifra de negocios 121.303 143.647

EBITDA 7.867 22.556
Resultado cjercicio 329 6,888
Deuda neta 133.583 147.885
Fondes propios 137.875 135.383
Total pasivo 339733 347.872
EBITDA/ Cifra de negocios (x100) 6,49 15,70
Resultado/ Cifra de negocios (x100) 0,27 4,80
Deuda neta/ Fondoes propios 0,97 1.09
Deuda neta/ Total pagivo 0,39 0,43

Deuda neta= Dends fnanciems circtlante (bancos 2 corto) més deoda estroctural (bancod
a largo, entidades piblicas, jeusing, pensiones, provecdores inversion} menos tesoseris ¢
mversionea financieran tempormles.

Evolucién trimestral de las principales magnitudes

Cifia de ﬁegocins

EBITDA
Resultado ordinario
Resultado del ejetcicio

Cifra de negocios del ejercicio por divisiones

Quimica bdsica 66862 55,1 80367 55,9 -16,8
Farmaeia 17.744 14,6 17.766 12,4 -0,1
Aprogquimica y alimentacidn animal 24.201 20,0 31.235 21,7 225
Emulsiones 92.979 8.2 11.185 7.8 -10,8
Internacional 2.517 2,1 3,094 2,2 18,6
Ereros 121303 100,0 143.647 1000 -15,6
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Actividad bursatil

Mixima (euros)
Minima (euros)
Cietre (euros)
Volumen (miles de titulos)

Voluinen (miles de euros)

Volumen medio diario (miles de tihdlos)
Volumen medio diario (miles de euros)
MNimero de acciones (miles)
Capitalizacion {miles de eurgs)*

56| 049

0,39 0,38
0,42 043
37.19 25.986
18.592 11.656
590 419

295 320
233.906 233.906
98.240 100.580

*Matos al cierra del rimeste

Fondos propios 137.875 133.883
N° Acciones 233906 233.906
Resultado ejercicio 329 6.888
Resultado 12 meses moviles 1.993 R.342
Cash flow 6.627 13.613
Carh flow 12 mezes moviles 14 428 5.055
Capitalizacién 98.240 100580
VOA (x100) 58,94 58,09
BPA (x100) 0,14 294
CFA (x100) 2,83 5,82
PER* 49,28 12,06
FCF* 6,81 19,20
PCY 0,71 0,74
*Dztos de los dltimos 12 mewer mwoviles

V(A= Fondoa propios’ N° Accionss BPA= Resultndo/ N* Acciones

CFA= Cash flow/ " Acciones PER= Capitalizacién/ Resultado

BCF= Capitalizacion/ Cash flow PCY—Capitalizacién/ Fondas propios

“#Datos al cierre del trimeeive
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Volumen de negociacion y oscilacién de la cotizacién

Evolucion de 1a cotizacion
(junio 2001-junie 2002)
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