INFORME DE GESTION INTERMEDIO

Minerales y Productos Derivados, S.A. es la Sociedad Dominante del Grupo Minersa, que
integra a diversas sociedades con una gestidn y accionariado comunes. La Sociedad se
constituyd con fecha 30 de junio de 1942, su duracidn es indefinida y se dedica a la explotacion
de yacimientos mineros, asi como a la prestaciéon de servicios de gestidon y la gestion y
administracién de valores representativos de los fondos propios de entidades no residentes en
territorio espafiol.

Las citadas actividades podran asimismo ser desarrolladas total o parcialmente de modo
indirecto, a través de participaciones en otras sociedades de idénticos o andlogos objetos.

La Sociedad Dominante figura inscrita en el Libro de Sociedades Registro Mercantil de Vizcaya,
Seccién 32 hoja Bl — 579-A y tiene su domicilio social en la Calle San Vicente n28, Edificio Albia,
planta 52, de Bilbao, provincia de Vizcaya.

Mediante las sociedades en las que Minerales y Productos Derivados S.A., participa
mayoritariamente, los principales sectores de actividad del Grupo se centran en la explotacion
de yacimientos mineros, asi como la produccién y venta de productos quimicos de uso
industrial.

1. Evolucion y resultado de los negocios

La cifra de negocios de la sociedad individual en el primer semestre de 2018 ha alcanzado los
26,45 millones de euros, un 33,3% superior al mismo periodo del ejercicio precedente.

El resultado de explotacidn ha pasado de arrojar un resultado negativo para el mismo periodo
del ejercicio anterior, a alcanzar un beneficio en el periodo enero — junio 2018 de 6,5 millones
de euros. Con todo ello, el resultado de la matriz arroja un beneficio de 7,3 millones de euros.

En cuanto al Grupo Minersa, la cifra de negocios en el ejercicio 2018 hasta junio alcanza 171,47
millones de euros, un 15,44% mas que en el ejercicio precedente.

El beneficio de explotacién de 37,43 millones de euros resulta en linea con las expectativas del
Grupo.

El resultado del ejercicio alcanza los 24 millones de euros, superior al mismo periodo de 2018
por un mejor comportamiento de nuestra division de espato flior y a una favorable
climatologia invernal.

En cuanto al Balance Individual y consolidado, escasas variaciones significativas a resefiar, mas
alla del incremento de la liquidez, que lleva aparejada una mayor financiacion bancaria a largo
plazo, al haberse acordado con las entidades financieras un alargamiento de la vida media de
nuestra financiacion ajena.

El fondo de maniobra de todas las sociedades del Grupo ha evolucionado con normalidad a lo
largo del ejercicio y es dificil predecir su evolucién, habida cuenta de la situacion econémica
tan complicada en la que nos vemos inmersos.
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2. Actividad inversora del Grupo

La actividad inversora del periodo corresponde a la preparacidon y adecuacién de espacios
mineros para la extraccién de mineral, a la ampliacién y mejora del resto de las instalaciones
mineras y productivas y a la restauracion de espacios naturales, fundamentalmente.

3. Actividades en materia de investigacion y desarrollo (1+D)

El Grupo ha dedicado a la investigacién y desarrollo, toda la atencién que este importante
epigrafe requiere.

Al objeto de incrementar las reservas de mineral del Grupo, se han invertido cantidades
importantes tanto en las labores mineras como en las de investigacién, cuidando siempre con
especial atencidn la proteccion del medio ambiente.

Asimismo, se han continuado los andlisis e investigaciones en nuestros laboratorios.
4. Politica de gestidn de riesgos

La dimensidon multinacional alcanzada por el Grupo, tanto en el ambito de mercados como de
sociedades que lo conforman, ha supuesto una progresiva dotacién de politicas,
procedimientos, herramientas y recursos para afrontar los riesgos derivados de su operativa.

Los sistemas de reporting y control del Grupo estan orientados a prevenir y mitigar el efecto
potencial de los riesgos de negocio.

Se detallan a continuacion los principales riesgos y los medios adoptados para gestionarlos:

Riesgos operacionales

A través de multitud de centros de produccion, el Grupo desarrolla una actividad industrial
basada en un proceso continuo que se encuentra sometida a riesgos inherentes ligados a la
naturaleza de la actividad y a su operativa diaria.

A lo largo del afio, se realizan tareas especificas de evaluacidon y seguimiento de aquellos
riesgos de negocio definidos como operacionales. Su objetivo es identificar los riesgos
potenciales, en un proceso en continua revisidon, conocer con perspectiva su impacto vy
probabilidad de ocurrencia y, principalmente vincular cada drea operativa y cada proceso de
negocio a sistemas de control y seguimientos adecuados al objeto final de minimizar sus
potenciales efectos negativos.

Entre los riesgos operativos potenciales, destacan los siguientes:
Riesgos de cardcter medioambiental

El Grupo estd firmemente comprometido con el respeto y proteccidon del entorno. Con este
objetivo, se llevan a cabo programas de accién especificos en diversos aspectos
medioambientales relativos a emisiones a la atmdsfera, vertidos, residuos, consumos de
materias primas, energia y agua, entre otros.
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Existen acciones que requieren esfuerzos inversores concretos para la renovacion sostenida de
las instalaciones fabriles, buscando adaptaciones actualizadas a tecnologias existentes mas
eficaces en sistemas de reduccidn de impacto medioambiental. El resultado de los esfuerzos
hacia la eficiencia energética tiene un efecto global en el negocio, reduciendo consumos,
mejorando costes y minimizando el impacto medioambiental.

Dentro de las directrices estratégicas de nuestras compaifiias, la implantacion de sistemas de
gestién ambientales tiene una importancia significativa. En coherencia con este compromiso,
las instalaciones productivas del Grupo se encuentran certificadas bajo estandares
internacionales demostrando que se opera bajo sistemas de gestion medioambiental globales,
reconocidos y externamente verificados.

Seguridad laboral
La mayor parte de nuestros trabajadores operan en un contexto de trabajo industrial.

En este sentido, el grupo busca conseguir establecer las medidas mds eficaces de prevencién y
proteccién contra la siniestralidad laboral.

Este compromiso queda refrendado en la progresiva implantacidon de sistemas de gestién y
salud laboral basados en la norma OHSAS 18001, que son certificados por entidades
independientes acreditando la existencia de un marco de gestion reconocido a nivel
internacional.

Con el fin especifico de evitar la ocurrencia de accidentes laborales, y con la directriz de
mejorar la salud en el trabajo, Minersa desarrolla planes preventivos, concretos vy
sistematizados, tanto de formacion continuada como de sensibilizacidon a su plantilla y a las
contratas que operan en nuestras instalaciones.

Riesgos en materia fiscal

El Grupo Minersa opera en un ambito multinacional, a través de sociedades con actividades en
Espafia, Francia, Alemania, Holanda, Reino Unido, Sudafrica, Senegal y Marruecos, entre otros,
sometidas a distintas regulaciones tributarias.

La politica fiscal de Minersa tiene como objeto asegurar el cumplimiento de la normativa
aplicable en todos los territorios tributarios en los que opera el grupo, en consistencia con la
actividad desarrollada en cada uno de los mismos. Dicho principio de respeto de las normas
fiscales, se desarrolla en coherencia con el fin del negocio que es crear valor de manera
sostenida para el accionista, evitando riesgos tributarios y buscando eficiencias fiscales en la
ejecucion de las decisiones de negocio. Se consideran riesgos fiscales aquellos potencialmente
derivados de la aplicaciéon de dichas normativas, la interpretacion de las mismas en el marco
de la estructura societaria del grupo o la adaptacion a las modificaciones que en materia
tributaria pudieran acontecer.
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Para su control, se dispone de un sistema de gestion integral de riesgos que incluye los riesgos
fiscales relevantes y los mecanismos para su control. Asimismo, el Consejo de Administracién
asume entre sus facultades la supervisidon de la estrategia fiscal. Con el fin de incorporar a la
planificacién fiscal corporativa los principios de control indicados, Minersa asume entre sus
practicas:

La prevencion, adoptando decisiones en materia tributaria sobre la base de una
interpretacidon razonable y asesorada de las normativas, evaluando con caracter previo
las inversiones u operaciones que presenten una especial particularidad fiscal y, sobre
todo, evitando la utilizaciéon de estructuras de caracter opaco o artificioso, asi como la
operativa con sociedades residentes en paraisos fiscales o cualesquiera otras que
tengan la finalidad de eludir cargas tributarias.

La colaboracién con las administraciones tributarias en la busqueda de soluciones
respecto a practicas fiscales en los paises en los que el Grupo esta presente, facilitando
la informacién y la documentacién tributaria cuando ésta se solicite por las
autoridades fiscales, en el menor plazo posible y de forma mds completa, v,
finalmente, fomentando una interlocucién continuada con las administraciones
tributarias con el fin de reducir los riesgos fiscales y prevenir las conductas susceptibles
de generarlos.

Riesgos financieros

Las tareas de gestion de los riesgos financieros se basan en la identificacién, analisis y
seguimiento de las fluctuaciones de los mercados en aquellos elementos que pueden tener
efecto sobre los resultados del negocio. Su objeto es definir procesos de medicién, control y
seguimiento que se materialicen en medidas para minimizar los potenciales efectos adversos y
reducir estructuralmente la volatilidad de los resultados.

Podemos identificar como riesgos financieros mas relevantes, los siguientes:

e Riesgo de crédito: La politica general es la cobertura del mayor nimero de operaciones
con seguros de crédito para lo cual el Grupo tiene firmados los correspondientes
contratos anuales que recogen ésta operativa, manteniendo unos niveles minimos de
exposicién al riesgo de crédito. Para las operaciones no englobadas en los referidos
contratos, se buscan alternativas de cobertura o garantias adicionales suficientes. Esta
politica ha derivado en porcentajes histdricos de impagos muy bajos.

e Riesgo de tipo de cambio: El Grupo esta expuesto a las fluctuaciones de las divisas. Por
una parte, efectos derivados de las operaciones de ventas de productos y de compra
de materias primas y energias. Por otra, riesgo en la consolidacion de los resultados de
las filiales fuera de la zona Euro (por la utilizacidon del método del tipo de cambio de
cierre).

Para la cobertura del riesgo de tipo de cambio se realizan los siguientes controles:
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- Andlisis dindmico de los flujos reales y previsionales de entrada y salida de divisas
incluyéndose tanto posiciones de balance como los flujos futuros esperados.

- Calculo de la exposicién neta en cada uno de los plazos y matching de flujos
(cobertura implicita)

- Estudio de la contratacién de seguros de cambio en las posiciones remanentes.

- A partir de los pasos anteriores, las operaciones se cotizan en distintas entidades
financieras de primera linea contratandose directamente en las correspondientes
mesas de tesoreria al mejor precio posible.

Por otra parte, el hecho de que existan empresas fuera del entorno del euro dentro del
Grupo, hace que por la aplicacion de los métodos de consolidacién, fluctuaciones en
las Por otra parte, el hecho de que existan empresas fuera del entorno del euro dentro
del cotizaciones de las divisas locales/ euro se traduzcan en un riesgo potencial en el
resultado a integrar de dichas filiales, pudiendo variar el resultado consolidado del
Grupo.

e Riesgo de tipos de interés: La politica general del Grupo a este respecto es, por la parte
de los activos, limitar y controlar la exposicidn a posibles oscilaciones en el mercado de
renta variable y fija.

En cuanto a la financiacidn obtenida, los préstamos contratados por el Grupo estan
mayoritariamente referenciados a tipos fijos con el objeto de mitigar la exposicion,
mientras que las cuentas de crédito se encuentran indexadas al indice Euribor/ libor,
siendo su uso actual relativamente bajo.

Las politicas de coberturas utilizadas se fundamentan en:

- Seguimiento dindmico tanto del volumen de financiacidon a largo plazo
como de los niveles de financiacion de circulante mediante cuentas de
crédito u otros instrumentos financieros.

- Utilizacion de instrumentos financieros de cobertura cotizados en
mercados organizados.

- No contratacidon de operaciones de derivados que no respondan a las
necesidades propias del negocio.

- Contratacién en mercado con entidades financieras de reconocido
prestigio y solvencia.

e Riesgo de precio: Las actividades de venta que realiza el Grupo estan expuestas al
riesgo de precios tanto en lo relativo a sus compras como a sus precios de venta.

Por la parte de las compras, destaca las variaciones en el precio de los insumos
energéticos, los cuales tienen una volatilidad significativa al estar sometidos a las
propias tensiones de oferta y demanda entre productores y consumidores pero, al
mismo tiempo, estan muy afectados por la intervencion de inversores financieros que
actuan especulativamente sobre su cotizacién.
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Las politicas aplicadas en este campo se basan en:

- Mantener la maxima informacidn de las tendencias de los precios (tanto compra
como venta) con la finalidad de prever la estrategia comercial mds adecuada con la
antelacién suficiente.

- Monitorizacién de la evolucién de las variables vinculadas a las féormulas de
nuestros insumos energéticos, estudio y andlisis de los mecanismos de cobertura
adecuados que ofrece el mercado.

e Riesgo de tipos de liquidez. El riesgo de liquidez surge principalmente de vencimiento
de obligaciones de deuda, de transacciones con instrumentos derivados asi como de
los compromisos de pago con el resto de acreedores ligados a su actividad. Existe una
monitorizacion en continuo de dicho riesgo, asegurando la disponibilidad de los
recursos suficientes para hacer frente a dichas obligaciones.

Con el fin de alcanzar estos objetivos, Minersa lleva a cabo una gestion prudente del
riesgo de liquidez basada en la adaptacién de vencimientos a la maduracién de los
activos a financiar, la diversificacién de las fuentes de financiacién empleadas asi como
el mantenimiento de disponibilidad financiera inmediatamente utilizable en todo
momento.

5. Evolucidn previsible de las Sociedades del Grupo

De cara al ejercicio 2018, estimamos una evolucién similar en nuestros resultados al obtenido
en el primer semestre.

En lo que se refiere a las principales lineas de actuacion, se continuard con las investigaciones
e inversiones previstas y la mejora de la eficiencia como principales palancas de crecimiento
rentable.

6. Adquisiciones de acciones propias

La Junta General de Accionistas celebrada el 27 de junio de 2018 ha otorgado nueva
autorizaciéon de acuerdo de adquisicion de acciones propias por un plazo de cinco afos,
dejando sin efecto en la parte no utilizada la anterior autorizacién de fecha de 25 de junio de
2017.

7. Acontecimientos posteriores al cierre

No se han producido acontecimientos posteriores al 30 de junio 2018 resefiables.



