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Hemos auditado las cuentas anuales de Acerinox, S.A., que comprenden los
balances de situacién al 31 de diciembre de 1998 y 1997, las cuentas de pérdidas y
ganancias v la memona correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas
fechas, cuya formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad. Nuestra
responsabilidad es expresar una opinioén sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluaciéon de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas.

2. La Sociedad es dominante de un grupo de sociedades de acuerdo con la legislacion
vigente. La presentacion de cuentas anuales consolidadas es necesaria, de acuerdo con
principios y normas contables generalmente aceptados, para presentar la imagen fiel de la
situacion financiera y de los resultados de las operaciones del Grupo. Los admunistradores
han formulado dichas cuentas anuales consolidadas por separado.

3. En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Acerinox, S.A., al
31 de diciembre de 1998 y 1997 y de los resultados de sus operaciones y de los recursos
obtenidos y aplicados durante los ejercicios anuales terminados en dichas fechas y contienen
la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y comprension adecuada, de
conformidad con principios y normas contables generalmente aceptados aplicados
uniformemente.
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4. E! informe de gestion adjunto del ejercicio 1998, contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacion de la Sociedad, la evolucion de sus
negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales. Hemos
verificado que la informacion contable que contiene el citado informe de gestion concuerda
con la de las cuentas anuales del ejercicio 1998. Nuestro trabajo como auditores se limita a
la verificacidon del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo, y
no incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros
contables de la Sociedad.

COOPERS & LYBRAND
Auditoria y Consultoria, S.R.L.
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Las presentes Cuentas Anuales, correspondientes al Ejercicio de 1998,
formuladas el dia 24 de Febrero de 1999, son firmadas por los
Administradores de la Sociedad, de acuerdo con lo establecido en el
articulo 171.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andnimas,
aprobado por el Real Decreto Legisiativo 1.564/1989, de 22 de
Diciembre. )

=

D. Victoriano Murioz Cava D. José M® Aguirre Gonzdlez

D. José Lladé Ferndndez-Urrutia

D. Shinji ~ Kei Suzuki

D. Masashi Mizutani D. Kashio Shiotani
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ACERINOX, S.A.

Balances de situncion al 31 de diclembre de 1998 y 1997
Antes de aplicacién de Resultados (expresados en pesetas)

A) INMOVILIZADO

1I

111

v

Y

Gastos de establecimiento

Inmovilizaciones inmateriales

1 Gastos de investigacién y desarrollo .
2 Concesiones, patentes, licencias y marcas
3 Derechos de traspaso

4 Aplicaciones informéticas

5 Amortizaciones

Inmovilizaciones materiales

1 Terrenos y construcciones

2 Instalaciones técnicas ¥ maquinarias

3 Ofras instalaciones

4 Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso
5 Otro inmovilizado

6 Amortizaciones

Inmovilizaciones financieras

1 Participaciones en empresas del grupo
2 Participaciones en empresas asociadas
3 Cartera de valores a largo plazo

4 Otros créditos

5 Depositos y fianzas a largo plazo

Acciones propias -

B) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

€) ACTIVO CIRCULANTE

1

I

m

v

A%

Existencias

1 Materias primas y otros aprovisionamientos

2 Productos en curso y semiterminados

3 Productos terminados

4 Subproductos, residuos y materiales recuperados
5 Anticipos

6 Provisiones

Deudores

1 Clientes por ventas y prestaciones de servicios
2 Empresas del grupo dendores

3 Empresas asociadas al grupo deudores

4 Deudores varios

5 Personal

6 Administraciones piblicas

7 Provisiones

Inversiones financieras temporales
1 Depositos y fianzas constitnidos

Tesoreria

Ajustes por periodificacién

TOTAL GENERAL

1998

93.328.162.161

378.500.705
1.462.677.613
28.000.000
1.048.096.073
(1.892.699 987)

20.849.191.369
83,774.482.195
523.898.721

2.845.839,561
1.536.131.460
(82.167.315.746)

5%.955.164.593

3.929.749.945
6.096.750
50.348.905

73.854.884.885

8.570.333.592
2.359.849.139
11.235.622.351
435.616.564
15.619.585

(11.003.431)

10.089.742.290
33.554.303.596
138.277.229
8.553.743
1.430.768.979
(986.037.253)
593.758.264
389.799.790
29.680.447

167.183.047.046

1997

§1.212.832.953

263.951.259
1.416.495.515
28.000,000
881.831.334
(1.555.194.866)

19.381.260.233
76.975.741.77%
503.727.144
1.3%2.990.943
3.31R.07R.4A66
(76.110.365.535)

52931.5258.70%
1.738.652.000

6.415.620
49.723.342

83.933.679.142

13.221.163.333
8.743.364.79%
9.607.549.833
499.430.676
31.406.580

(10.128.315)

13.915.352.636
35.377.397.962
696,954,735
106.866.829
11.119.508
2.446.418.542
(98%.299.341)

164.898.742
10.182.224

165.146.512.095
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ACERINOX, S.A.
Balances de situacion al 31 de diciembre de 1998 vy 1997
Antes de aplicacion de Resultados(expresados en pesetas)

PASIVO 1998 1997
A) FONDOS PROPIOS 137.979.279.419 135.539.003.897
| Capital suscrito 9.356.656.800 9.356.656.801
11 Prima de emision 17.078.070.018 20.002.0125.268
11 Reserva de revalorizacion R.D.L. 7/199% 3.632.954.686 3.632.954.686
1AY Reservas
1 Reserva legal 1.871.331.360 1.871.331.360
2 Otras reservas 97.167.289.483 83.765.995.414
v Resultados de ejercicios anteriores - -
Vi Pérdidas y ganancias (beneficios o pérdidas) 10.042.559.172 18.079.622.469
viI Dividendo a cuenta entregadoe en el ejercicio (1.169.582.100) {1.369,582.101))
B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 32.077.422 32.0077.422
1 Otros ingresos a distribuir en varios gjercicios 32.077.422 32.077.422
() PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 3.043.158.927 2.294.408.836
1 Provisiones para impuestos 118.312.336 119.562.245
2 Otras provisiones 2.924.840.591 2.174.840.591
D) ACREEDORES A LARGO PLAZO 166.840.010) 139.608 (MH}
1 Emisiones de obligaciones y otros valores -
11 Deudas cen entidades de crédito - -
1] Deudas con empresas del grupo asociadas - -
v Otros ucreedores 166.840.000 139,600,000

£} ACREEDORES A CORTO PLAZO

1

Emision de obligaciones y otros valores negociables

25.961.691.278

27.141.421.940

1 Deudas con entidades de crédito
1 Prestamos y otras deudas 2.215.943.058 1.482.320.590
2 Deudas por intereses 13.850.000 17.155.899
I Deudas con empresas del grupo y asocladas a corto plazo
1 Deudas con empresas del grupo 43.278.104 61.520.796
IV Acreedores comerciales
1 Anticipos recibidos por pedidos 232.126.085 255.056.457
2 Deudas por compras o prestaciones de servicios 10.479.851.563 12.795.313.189
3 Deudas representadas por efectos a pagar 4.592.256.630 4.844.696.976
v Otras deudas no comerciales
t Administraciones pablicas 1.463.353.1% 1.130.621.510
2 Deudas representadas por efectos a pagar 659.826.69% 434.245.232
3 Otras deudas 1.814.523.217 1.709.05%.460
4 Fianzas v depésitos recibidos a corto plazo 18.420 1.409.686
V1 Ajuste por periodificacién 4,446.664.485 4.410.063.145
TOTAL GENERAL 167.183.047.646 165146512195
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ACERINOX , S.A.

Cuentas de pérdidas y ganancias
para los ejercicios anuales terminados
al 31 de diciembre de 1998 y 1997
(expresadas en pesetas)
DEBE 1998 1997
A) GASTOS 137.444.748.013 146.891.410.784
i Reduccion de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién - -
11 Aprovisionamientos
1 Consumo de mercaderias 493.382.328 25085838

2 Consumo de materias primas y otras materias consumibles 101.904.338.310 109.176.113.239

TH Gastos de personal

w

Vi

BENEFICIOS DE EXPLOTACION

1 Sueldos, salarios y asimilados

2 Cargas socisles

Dotaciones para amortizaciones de immovilizado

Variaciones de las provisiones de trafico

1 Variacion de provisiones v pérdidas de créditos incobrados

Otros gastos de explotacion

1 Servicios exteriores

2 Tributos

9.012.098.187
2.842.070.759

6.565.199.585
(2.262.088)
16.470.316.484

159.604.44%

14.811.693.783

8.227.576.093
2.665.211.216

9.768.606.512

3.26%.593

16.821.442.427

204.106.806

16.9258.517.484

VI Gastos Financieros y gastos asimilados
1 Por deudas con empresas del grupo 26.641.799 40,386,329
2 Por deudas con terceros y gastos asimilados 785.840.022 794.798.660
VII1 Variacion de las provisiones de inversiones financieras - -
IX Diferencias de cambio negativas - ' -
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS - 3.645.400.676
BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS 14.712.140.199 20.570.918.160
X Pérdidas procedentes del immovilizado inmasterial, material y cartera de 530.087 1.535.742
control
X1 Gastos extraordinarios 1.7{H).861.380 -
XI1 Gastos y pérdidas de otros ejercicios -
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS - 1.586.971.577
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 13.053.928.411 22.157.889.737
X1 Impuesto sobre sociedades 3.011.369.239 4.078.267.268
RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS) 10.042.559.172 18.079.622.469
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ACERINOX, S.A,
Cuentas de pérdidas y ganancias
para los ejercicios anuales terminados
al 31 de diclembre de 1998 y 1997
(expresadas en pesetas)
HABER
B) INGRESOS
1 Importe neto de la cifirn de negecios
1 Ventas

2 Prestaciones de servicios
3 Devoluciones y rappel sobre venta

I Aumento de existencins de productos terminados
en curso de fabricacion

11 Trabajos efectuados por la empresa para el inmovilizado
v Otros ingresos de explotacién

1 Ingresos accesorios ¥ otros de gestion corriente
2 Exceso de provisiones de riesgos y gastos

PERDIDAS DE EXPLOTACION
v Inpresos de participaciones en capital
1 En empresas

2 En empresas asociadas

V1 Ingrescs de otros valores negociables y de créditos del active inmovilizado
1 De empresas fuera del grupo

vII Otros intereses ¢ ingresos asimilados

1 De empresas del grupe

2 De empresas asociadas

3 Otros intereses
Vil Diferencias de cambio positivas
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS
PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

X Beneficios en enajenacion de inmovilizado inmaterfal, material y cartern
control

X Beneficios por operaciones con acciones obligaciones propias
X1 Subvenciones de capital transferidas al resultado del ejercicio
X1 Ingresos extraordinarios

XIIX Ingresos y beneficios de otros ejercicios

RESULTADOS EXTRAORDINARIO NEGATIVOS

1998

152.256.441.796

150.475,613.227
39.028.652
(892.034.59%)
1.179.867.631

456.894.277

997.072.607

170.873.770

1.499.120

243.115.660
154.961.1.52
142.478.535

99.553.584

43.179.679

1.658.211.788

1997

163.816.928.268

163.058.935.023
ING33.432
(613.596.251)

511.727.688

354.119.612

410.214.741
56,894,023

2.928.207.366
21K.703

160.785.720
31.916.302
106.124.670

1.253.532.83%

1.581.891.239

93IR.0R0

5.678.000



T M L A B T

MEMORIA

1.998



1. Actividad de 1a Socledad

ACERINOX, 8.A. se constituy6 como Sociedad Andnima el dia 30 de septiembre de 1970. Su domicilio social es la calle de Santiago de
Compostela. 100 de Madrid. Su objeto social es la fabricacion y venta de productos planos de acero inoxidable. Su factoria estd ubicada en Los Burrios
(Cadiz). v los Centros de Servicios en Espafia se encuentran en Barcelona, Betanzos (La Corufia) v Pinto (Madrid), ademas de otras filiales comerciales

en Espafia y en el exterior.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparadc a partir de los registros contables de la Sociedad se presentan de acuerdo con la legislacion mercantil
vigents y con las normuas establecidas en el Plan General de Contabilidad, con objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio. de la situacion

financiera y de los resultados de fa Sociedad.

3. Distribucion de resultados

El Consejo de Administracion propondréd a fa Junta General de Accionistas la aprobacion de la distribucion de resultados yue se indica a

vontinuacion:

Base de reparto

Pérdidas v ganancias, neto de impuestos

Distribucion

10.042,559.172

A dividendos

A reserva voluntaria

El 2 de Diciembre de 1998, el Consgjo de Administracion aprobd un dividendo a cuerrta de los resultados del ejercicio 1998 por un imports
de 1.16%.582.100 pesetas, que figura registrado en el epigrafe "Dividendo a cuenta entregado en el Ejercicio”. del Balance de Situacion al 31 de

diciembre de 1998, Este dividendo se ha hecho efectivo el 4 de Enero de 1999,

El estado contable provisional forraulado, de acuerdo con el art. 216 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas. poniendo de

manifiesto el estado de liquidez para realizar el pago de! dividendo a cuenta fue el siguiente:

Tesoreria disponible al 30 de Septiembre de 1998

Mag - Aumentos de tesoreria previstos entre el 30 de Septiembre de 1998
v ¢l 4 de Enero de 1999
Cobros por operaciones de explatacién
Realizable

Menos - Disminuciones de tesoreria previstas entre el 30 de Septiembre de 1998
v el 4 de Enero de 1999
Pagos por
Operaciones de explotacion
Impuestos y otros
Inversiones Activo Fijo
Devolucion Prima de Emisién

Tesoreria disponible prevista al 4 de Enero de 1999

Millones de
pesetas

P70

33.614
2.746 36,360

2.923 35.044

1.486
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4. Normas de valoracion

i)

b}

)

)

€)

g)

h)

Los criterios contables han sido los siguientes:
Gastos de establecimiento

Los gastos de constitucién, de primer establecimiento y de ampliacion de capital, se reflejan al precio de adquisicién v se amontizan en el
ejercicio en el que 8¢ incurren,

Inmovilizaciones inmateriales

Las inmovilizaciones inmateriales figuran comabilizados a su precio de adguisicion o a su coste de produceion. que incluve materiales. mano
de obra directa y una proporcion de los gastos indirectos imputables. La amortizacion se calcula segin el método lineal.

Lox gastos de investigacion y desarrolio cuyos resultados son satisfactorios se activan amortizindose en un periodo de 5 afios. En caso de que

varien las circunstancias favorables del proyecto que permitieron capitalizatlo, la parte pendiente de amortizar se lleva con cargo a resultados
en el ejercicio en que cambian dichas condiciones.

Inmovitizaciones materiales

Las inmovilizaciones materiales se valoran al precio de adquisicién o coste de produccion mds las actualizaciones practicadas de acuerdo con
las disposiciones contenidas en las normas legales correspondientes.

Las vidas utiles estimadas son: Afios
Construcciones 5/22
Instalaciones téenicas v maquinaria 508
Mobiliario 10

Las mejoras en bienes existentes que alargan ia vida vitil de dichos activos son capitalizadas. Los gastos financieros directamente relacionzdos
con ¢l inmovilizado material v devengados antes de su puesta en foncionamiento son igualmente capitalizados cuando el periodo de
construccion es superior a dos afios. Los gastos de mantenimiento y conservacion se cargan a resultados en el momento en yue se producen.

Inmovilizaciones financieras

Las inmovilizaciones financieras se presentan valoradas al coste de adquisicion minorado, si procede. por el importe necesario para reconocer
las disminuciones petmanentes del valor.

Existencias

Los bienes comprendidos en las existencias se valoran al precio de adquisicién o al coste de produccién. Cuando el valor de mercado es
interior al precio de adquisicién 0 coste de produccion y la depreciacion se considera reversible, se procede a efectuar la correceion
valorativa. dotando a tal efecto la cotrespondiente provision. Se considera como valor de mercado el siguiente:

- Para {as materias primas, su precio de reposicidn o el valor neto de realizacion si fese inferior,

- Para los productos terminados, su valor de realizacion deducidos los gastos de comercializacion que correspondan.

- Para los productos en curso y semiterminados, el valor de realizacion de los productos terminados correspondientes, deducidos la totalidad
de costos de fabricacion pendientes de incurrir y los gastos de comercializacion.

Otras provisiones

El oste de las obligaciones derivadas de los contratos de alta direccion de la compaiiia, por riesgos pactados o que se deriven de algin hecho
futuro, se provisionan de acuerdo con la legislacion vigente, en funcion de su devengo, y sigwiendo métodos actuariales de valoracion
generalmente aceptados.

Transacciones en moneda extranjera

Los créditos v débitos a cohrar v a pagar en moneda extranjera estin valorados al tipe de cambio del momento de su generacion. Lax
transacciones en moneda extranjera se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias al tipo de cambio aplicable en el momento de su
realizacién. Las pérdidas y beneticios no realizados surgidos por tluctuaciones de cambio entre fa fecha de contabilizacion de Ia transaceion y
la de su vencimiento. se llevan a resultados del ejercicio en <] memente en que se producen.

Inversiones financieras temporales

Las inversiones financieras temporales se presentan a 5u coste de adquisicion, o a su valor neto realizable al cierre del ejercicio. si éste fuera
menor.




Impuesto sobre sociedades
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El Impuesto sobre sociedades se calcula sobre ¢l resultado contable modificado por las diferencias permanentes entre el resultado comtable v
¢l fiscal, Las bonificaciones y deducciones permitidas en Ja cuola se consideran come una minoracién en el imponte del Impuesto sobre

sociedades devengado en el gjercicio.

De conformidad con lo establecido en la Ley 43/95, reguladora def Impuesto sobre Sociedades v en virtud del acuerdo de la Junta General de
Accionistas celebrado el 18 de Junio de 1997 se commnico a la Agencia Tributaria la intencion de acogerse al Régimen Especial de los
Grupos de Sociedades para los afios 1.998, 1.999 y 2.000

5. Inmovilizaciones inmateriales

Los movimientos de las cuentas incluidas en este apartado han sido los siguientes; (en miles de peselas)

Investigacion y Derechos Propiedad Aplicaciones
desarrello de traspaso Industrial Informiticas Total

COSTE

446.211 2R.000 1.104.377 742.5%4 2321.17
Saldo al 1 de enero de 1997 129.858 - - 139.247 269.10
Entradas - . - . -
Bajas - - - - -
Traspasos (312.118) - 312.11R - -
Salidas - - - - .
Suldo al 31 de diciembre de 1997 263.952 28.000 1.416.495 NR1.831 2.590.27
Entradas 160.732 . - 166,265 32699
Bajas - - - - .
Traspasos (46.182) - 46182 -
Salidas - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 1998 378.501 28.000 1,462.677 1.048.096 2.917.27
AMORTIZACIONES
Saldo al 1 de enero de 1997 - 11.777 GR7.415 353.589 1.032.7%
Dotacion 700 280,778 220.935 502.41
Bajas - . . R B
Traspasos - . -
Saldo al 31 de diciembre de 1997 - 12.477 968.193 574.524 1.555.19
Dotacion - 0 133.805 203.000 337.50,
Bajas - - - - .
Traspasos - - - .
Saldo al 31 de diciembre de 1998 13.877 1.101.998 777.524 1.892.69
VALOR NETO CONTABLE
Al 31 diciembre de 1997 263.951 15.513 448.302 307.307 1.435.48
Al 31 diciembre de 1998 378.501 14.823 360.679 2741572 1.024.57

6. Inmovilizaciones materiales
Los movimientos de los saldos incluidos en este epigrafe han sido los siguientes : (en miles de pesetas)
Instalaciones
Terrenos y técnicas y Anticipos Otro
constraccione maquinaria el CUurso inmovilizado Total
s

COSTE
Saldo al 1 de enero de 1997 19.274.175 74.222.840 208.253 31,759,746 97.465.014
Entradas £9.232 1.541.535 2,403,958 507.284 4.542.009
Traspasos 17.853 1.211.367 (1.229.220) -
Salidas/bajas . - . (445.224) (445.224)
Saldo al 31 de diciembre de 1997 19.381.264 76.975.742 1.382.991 3.821.806 111.561.799
Entradas 583.439 1.369.743 7.653.077 978.091 10.584.350
Traspasos 912.427 5.446.2770 {6.175.949) {182.748) -
Salidas/bajas (27.935)} (17.273) (14.280) (557.119) (616.607)
Saldo al 31 de diciembre de 1998 20.849.191 83.774.482 2.845.839 4.060.030 111.529.542



AMORTIZACIONES
Saldo al 1 de enero de 1997 10.096.799 54.972.315 - 1.922.061 66,991,173
Dotaciones 1.727.5%6 6.919.095 - 607810 9.254.497
Traspasos - - - - -
Salidas/bajas - - - (135.306) (135.3006)
Saldo al 31 de diciembre de 1997 11.824.385 61.891.410 2.394.571 76.110.366
Dotaciones 1.048.202 4.661.609 B 501.484 6.211.295
Traspasos - 118.393 - (118.393) -
Salidas/bajas (13.986) (12.283) - 128.076 (154345,
Saldo ul 31 de diciembre de 1998 12.858.60:1 66.659.129 - 2.649.586 %2.167.316
VALOR NETO CONTABLE
Al 31 diciembre de 1997 7.556.875 15.084.332 1.382.991 1.427.235 25.451.433
Al 31 diciembre de 1998 7.990.590 17.115.353 1.845.839 1.416.444 29.362.226
Actualizaciones

Las actualizaciones y regularizaciones legales efectuadas han sido las siguientes : (en millones de pesetas)

1979 1951 1983 1996 Totu)

Inmovilizado material

Coste 4.807 3.620 6.1206 3.745 1K.29%

Amortizacion acumulada 706 499 1.476 - 2.681

Plusvalia neta 4.101 3121 4.650 3.745 15.617
Aplicacion

Capital Social 705 110 TRS -- 1.600

Reserva fegal 249 22 158 - 429

Reserva voluntaria 3.147 2.9%9 3.707 - 9,843

Reserva indisponible - - - 3.745 3.745

Intereses v diferencias de cambios capitalizados

Durante ambos ejercicios no se ha capitalizado en inmovilizado intereses ni diferencias de cambio.

Compromisos

La Sociedad tiene contratos firmados para la aduisicién de nuevos equipos e instalaciones por un importe de 11.349 Millones de Pesetas (X.196 Millones de

Pesetas al 31 de diciembre de 1997)

Hipotecas v garantias

Al31 de diciembre de 1998 v al 31 de diciembre de 1997 no existe ningin bien hipotecado.
No hay avales prestados a nuestras filiales. En 1997 ascendia a 17 millones de Pesetas.

7. Inmovilizaciones financieras

El movimiento de las partidas incorporadas en este capitulo ha sido como sigue: (en miles de pesetas)

Depasitos y
Cartera flanzas ¥ otros
Participaciones en Participaciones en valores a créditos » Total

empresas del Grupo empresas asociadas largo plazo largo plazo
Saldo al 1 Enero 1997 41.235.767 3.749.693 - 52.676 45.038.136
Adiciones 11.695.759 32.077 - 3.463 11,731.299
Retiros - (2.043.118) . - (2.043.118)
Saldo al 31 diciembre 1997 52.931.526 1.738.652 - 56.139 54.726.317




oy

o

Adiciones 6.023.639 - 2.191.09%8 0626 ®.215.303
Retiros - - - (319 (319)
Traspasos - (1.738.652) 1.73%.652 -
Saldo al 31 diciembre 1998 58.955.165 - 3.929.750 56.446 62.941.361
Participaciones en empresas de] Grupo
Las participaciones en empresas del Grupo corresponden a : {en miles de pesetas)
1998
% Y Valor tedrico
participacion participacion contable

Sociedad directa indirecta Valorinversion__  _participacion directa
Acimetal, 8.A 90 - 344,235 6HR2.990
Inoxcenter, S. A, 90 - 1.551.482 2.604.974
Inoxcenter Canarias, 8,A. - 90 - -
Inoxfil. S.A. - 99.34 - .
Inoxidables de Euskadi, S.A. 100 - 430.000 1.358 5%
Inoxidables de Galicia, 8.A - 90 - .
Inoxmetal, S.A, 30 - 104.621 2R3.040
Inoxservi Dina. S.A. - 90 - .
Metalinox Bilbao. S.A 20 - 250.813 1.60%.130
Roldan, §.A. 99.34 - 2837062 7.302.887
Acerinox Argentina, S.A. 89.56 10,44 %4.247 283,700
Averinox Australasia Pty.Lid. 100 . 04,116 32,3323
Averinox Benelux. S A-N.V. 100 - 34.791 2R.275
Acerinox Brasil, Lida. 100 - 31.797 26,820
Acerinox Deutschland GMBH 62,50 37.50 861.432 K14.169
Acvrinox France 8.A. 100 - 1276176 722.677
Acerinox Italia S.R.L. 90,47 9,53 1.227.4%5 1.329.3006
Acerinox Pacific Ltd. - 160 - -
Acerinox Scandinavia, S.A. - 100 - .
Acerinox (Schweiz) AG 90 10 42,727 138.713
Acerinox South East Asia Pte.Ltd. 100 . 32.035 53.499

" Acerinox UK. Ltd. 100 - 777.429 T6R.%26
Acerinox USA_ Inc 90 10 70.596 220.579
Acerol LTDA. (Portugal) 63,24 36.76 190.603 333.283
D.A Acerinox Chile, S.A 100 - 167.142 246.2%4
Newtecinvest A.G. 100 - 741.241 2.257.153
North Armerican Stainless, Inc. 96,05 - 47.814.536 47.227.356
North American Stainless, L.P. - 96,05 - -
Stainless Alloys Inc. - 96.05 - -
Stainless Steel Invest Inc. - 96,05 - -
TOTAL 58.9585.166 68.344.063

1997
% % Valor tedrico
participacién participaciéon contable

Sociedad divecta indirecta Valor inversion participacion directa
Acimetal. 8.A 90 - 344235 670055
Inoxcenter. §.A. 90 - 1.551.482 2522417
Inoxcenter Canarias, S.A. - 90 - -
[noxtil. 8. A. - 99.33 - -
Inoxidables de Euskadi, S.A. 100 - 450,000 1.354.79%
Inoxidables de Galicia, §.A. - 90 - -
Inoxmetal, S.A. 20 - 104.621 264.84%
Inoxservi Dina, S.A. - AN - -
Metalinox Bilbao, S8.A. 90 - 250.813 1.626.K48
Roldan, S.A. 99,33 - 2.837.482 6.X19.017
Acerinox Argentina, §.A £9.56 10,44 24.247 270.33%
Acerinox Australasia Pty.Lid. 100 - 64.116 57.971
Acerinox Benelux, S.A.- NV, 100 - 34.791 32378
Acerinox Deutschland GMBH 62,50 37,50 R61.432 977.491
Acerinox France S.A. 100 - 1.276.176 1.079.525
Acerinox Italia S.R.L. 90.47 9.53 1.227.485 1.381.975
Acerinox Pacific Lid. - 100 - -
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Acerinox Scandinavia, S.A. - 160 - -
Acerinox (Schweiz) AG 20 10 42,727 136,327
Averinox South East Asia Pte. Ltd. 100 - 32.035 67.432
Acerinox UK. Ltd. 100 - 777.429 #14.920
Acerinox USA, Ine 90 10 70.596 220315
Acerol LTDA. (Portugal) 63.24 36,76 190.603 286,567
DA Acerinox Chile, 8.A 100 - 167,142 110,739
Newtecinvest A G. 100 - 741.241 2.240.154
North American Stainless, Inc. 95,67 - 41.822.874 42,535,930
North American Stainless, L.P. - 95.67 - -
Stainless Alloys Inc, - 95.67 - -
Stainless Steel Invest Inc. - 95,67 - -
TOTAL 52.931.527 63.779.265

Las souviedades muestran la signiente situacion patrimonial obtenida de las cuentas anuales suministradas por las respectivas sociedades (en miles de pesetas):

1998

Resultado
Socledad Capital Reservas ejercicio
Acimetal, S.A. 12.000 732.504 14.381
Inoxcenter, S.A. 40,800 2.761.887 21.729
Inoxcenter Canarias, S.A. 45.000 107.851 78.011
Inoxfil, 8.A 800100 635.658 IR.K45
Inoxidables de Euskadi, S.A. 450,000 904,798 4,061
Inoxidables de Galicia, S.A. 10.000 417.142 1577
Inoxmetal, 8.A. 12.000 282.276 20214
Inoxservi Dina. $.A. 50,000 131.171 23.405 .
Metalinox Bilbao. S.A. 12.000 1.645.610 129.201
Roldan, S.A. 1.986.051 4.878.961 486,394
Acerinox Argentina, 8.A 96.404 190.575 29.%02
Acerinox Austrajasia Pty Lid. 59.514 (6.820) (171)
Avcerinox Benelux, S.A - N.V. 34740 (2.219) (4.246)
Acerinox Brasil, Lida. 28.281 75 (1.530)
Acerinox Deutschland GMBH 1.359.339 209.579 {265.127)
Acerinox France S.A 1.269.59% (189.391) {357.531)
Acerinox Italia S.R.L. 1.055.699 469.537 (55.902)
Acerinox Pacific Ltd. 28.569 64.058% 3720
Acerinox Scandinavia, S.A. 40,612 42.157 (337.085)
Acerinox (Schweiz) AG 52.689 98.265 3.172
Acerinox South East Asia Pte.Ltd. 34.084 21.470 (2.054)
Acerinox UK, Ltd. 790.484 (23.92%) 2.271
Acerinox USA, Inc. 47.615 191.952 5.520
Acerol LTDA. (Portugal) 318286 " 206.126 2.574
D. A Acerinox Chile, S.A. 223.218 155.823 (132.757)
Newtecinvest A.G. 752.700 1.476.186 28.267
North American Stainless, Inc. 44.854.978 5.801.576 (1.487.001)
TOTAL 54.464.761 21.202.878 (1.666.066)

1997

Resultado
Sociedad Capital Reservas efercicio
Acimetat, §.A 12.000 612,788 119.717
Inoxcenter. 8.A 40.800 - 2.489.701 272185
Inoxcenter Canarias, §.A. 45.000 63.196 44,654
Inoxtil, 8.A R00.100° 401,144 234.513
Inoxidables de Euskadi, S.A. 450.000 R42.085 62.713
ILnoxidables de Galicia, S.A. 10.000 319.325 97.%17
Inoxmetal, S.A 12.000 252.439 29.836
Inoxservi Dina, S.A. 50.000 86.569 44.603
Metalinox Bilbao, §.A 12.000 1.499.652 295957
Roldan, S.A. 1.986.051 4.052.919 826.042
AcerinoX Argentina, S.A 96.404 128.606 76.841
Acerinox Australasia Pty.Ltd. 59.514 159 (1.702)
Acetinox Benelux, S.A. - N.V. 34.740 (8.021) 5.659
Acerinox Deutschland GMBH 1.359.339 (77.330) 281.976
AcerinoXx France S.A 1.269.598 (434.620) 244.547
Acerinox Halia S.R.L. 1.055.699 371188 100.663
Acerinox Pacific Ltd. 28.569 60.519 %333

Acerinox Scandinavia, 8.A. 40.612 (202.270) 228.536
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Acerinox (Schweiz) AG ' 52.689 91.329 7.67%
@ Acerinox South East Asia Pte.Ltd. 34.084 7.529 25,839
Acerinox UK. L1d, T90.484 14.544 9.892
Acerinox USA. Inc. 47.615 184.610 22.569
Acerol LTDA. (Portugal) 318.286 ®5.771 49,085
D.A Acerinox Chile, S.A 239.77% 170.674 287
Newtecinvest AG. 752.700 1.144.467 342.98%
North American Stainless, Inc. 3%.920.356 3.542.370 1.997.008
o TOTAL 48.518.418 15.699.543 5.428.236
En diciembre de 1988, la Sociedad constituyd en Suiza la sociedad holding Newtecinvest, A.G. El objeto de esta sociedad es la tenencia de acciones asi como
el control v la direccion de las actividades del Grupo Acerinox fitera de Espafia. Las Sociedades y el porcentaje de participacion. que constituyen la cartera de
Newtevinvest. A.G. son las siguientes:
; e Sociedad 1998 1997
Acerinox Argentina, S.A. 10,44 10,44
Acerinox Deutschland GMBH 37.50 37.50
Acerinox Italia S.R.I. 9.53 9.53
Acerinox Pacific LTD. 100 100
Acerinox Scandinavia, S.A. oo 100
Acerinox (Schweiz) AG 10 10
a Acerinox USA, Inc. 10 10
Acerol LTDA. (Portugal) 36.76 36,76
Ninguna de las empresas del grupo ACERINOX, S.A. cotiza en Bolsa.
Participaciones en empresas asociadas
e Las participaciones en empresas asociadas corresponden a (en miles de peselas):
1997
Valor tedrico
Yo contable
% participacion participacion
Sociedad participacion indirecta Valor inversién directa
directa
0 .
Mexinox, S.A. de C.V. 10 - 1.706.575 3.483.487
TOTAL 1.706.575 3.483.487
Mexinox. S.A. de C.V. no coliza en Bolsa vy al 31 de Diciembre de 1997 muestra la siguiente situacion patrimonial obtenida de las cuentas anuades
suministradas por la sociedad (en miles de pesetas).
o 1997
Resultado
Sociedad Capital Reservas ejercicio
Mexinox, S.A deC.V, 22.444.732 7.814.169 4.575.569
Créditos
e No existe ninguna inmovilizacién financiera como consecuencia de créditos a empresas del Grupo o asociadas.
©
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X. Existencias

El desglose de este epigrafe es como sigue (en miles de pesetas):

1998 1997
* Materias primas y otros aprovisionamientos &.570.334 13.221.163
* Productos en curso y semiterminados K.359.849 K.743.365
* Productos terminados 11.235.622 9.607.550
* Subproductos, residuos y materias recuperables 435.616 499.430
* Anticipos 15.620 31.400
* Provisiones (11.003) (10.128)
TOTAL 28.606.038 32.092.786

ACERINOX, 8.A. tiene adquiridos compromisos de compra de materia prima af 31 de Diciembre de 1998. por i

pesetas. Al 31 de Diciembre de 1997 ¢l compromiso era de 12.680 millones de pesetas.
9. Deudores

El epigrate de dendores se desglosa como sigue (en miles de pesetas):

mporte de 7.182 millones de

1998 1997
Clientes 10.0%9.742 13.915.353
Empresas del Grupo 33.554.304 35.377.39%
Empresas asociadas - 696,955
Deudores varios 138,277 106.867
Personal X554 1.119
Administraciones ptiblicas 1.430.769 2.446.419
Provisiones (9%6.037) (URE.299)
TOTAL 44.235.609 51.565.412
10, Saldus con empresas del Grupo
A continuacion se detallan los saldos mantenidos con las Sociedades del grupo {en miles de pesetas):
1998 1997
Sociedad Deudores Acreedores Deundores Acrcedores
Acimetal, S.A. 262.298 - 300.093 -
Inoxcenter, S.A. 2.470.7788 109 2.676.288 -
Inoxidables Euskadi, 8.A. 2.620.795 14.146 3.547.003 X669
Inoxidables de Galicia, S.A. 291.852 - 273.562 o6
Inoxfil, 8.A (9.529) 1,833 3.252 212
Inoxmetal, S.A 80.662 - 164.672 -
Inoxservi Dina, 8.A. 211.463 71 394418 241
Roldan. 8.A 4.883.448 3.069 6.300.298 6.104
Acerinox Argentina, S.A. 457.947 - 586.973 528
Acerinox Australasia, Pty.Ltd. - 6.613 (267 -
Acerinox Benelux, 8.A. - N.V. 418 2.795 - 16.420
Acerinox Brasil, Lida - 3.651
Avcerinox Deutschland GMBH 1.748.159 - 3.582.451 -
Acerinox France S.ARL. 2.596.584 - 3.595.602 -
Acerinox Htalia SR L. 2.254.746 - 2.980.041 -
Acerinox Pacific Ltd 275 5.760 - 9,792
Acerinox Scandinavia, S.A. 2.481.171 - 2.257.359 -
Acerinox (Schweiz) AG 630.504 - 517.477 -
Acerinox South East Asia Pte.Ltd. 275 (4.499) - -
Acerinox UK. Ltd. 1.610.221 - TR0.092 10.931
Acerinox USA, Inc. 428.236 - 423.2K2 73
Acerol Ltda. (Portugal) 875.351 3 R10.766 2.505
D.A. Acerinox Chile, S.A 822.186 - 552,985 -
Notth American Stainless, L.P. 2.836.454 9.727 5.631.051 5.899
TOTAL 33.554.304 43.278 35.377.398 61,500
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11. Fondes propios

Los movimientos experimentados por las cuentas de fondos propios han sido Jos siguientes (en miles de pesetas):

Prima de Reservas de Perdicas ¥

Cagpital i8i6 revalorizacion Reservas pHuancias Dividendos
Saoldo al 1 de enero de 1997 10.526.239 21.171.607 3.632.958 75.414.213 14.901.441 -
Distribueion del resultado 1996 - - - 10223113 (14.901.441) A.67%32%
Reduceion Capital (1.169.582) - - -
I nsteibucsén Primna Emision - (5.169.542) - .
Resnltado 1997 - - 18.079.622
Suldo al 31 de diclembre de 1997 9.3586.657 20.002.028 3,632,988 %5.637.326 18.079.622
Distribucion del resaltado 997 - - - 13.4601.294 (IR.07% 622) A HTRAR
Reduecion capital - - - - - .
Distnbucion prima emision - {2.923.955) -
Resultado ] 958 - - - - 10,042,559
Saldo nl 31 de diciembre de 1998 L] 557 7.074.070 3.632.958 09.038.62{) 10,042 589

a)

1))

©)

d)

<}

t)

Capital suscrito

El capital social al 31 de Diciembre de 1998 estd compuesto por 58.479.105 acciones ordinarias de 160 pesetas de valor nominal.
cada una, encontrindose desembolsadas en su totalidad. (Al 31 de Diciembre d2 1.997 estaba compuesto por 11,695,821 acciones
ordinarias de X00 pesetas de valor nominal )

Todas las acciones constitutivas del capital social gozan de los mismos derechos econdmicos y politicos. no existiendo restricciones
estatutarias en cuanto a su transmisibilidad.

Estin admitidas a cotizacion oficial la totalidad de las acciones.

Corporacion Industrial v de Servicios, $.A. es el anico accionista con participacion superior al 10%.
Prima emision de acciones

No se establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas

Se analizan a comtinuacion {en miles de pesetas):

1998 1997
Reserva legal 1.871.331 1.871.331
Reserva volurtaria 97.030.607 K3.41X.601
Reserva de revalorizacion R.D.L. 7/1996 3.632.955 3.632.955
Libertad de amortizacion R.D.L. 2/1985 136.682 347.394
TOTAL 102.671.575 89.270.281

Reserva legal

La reserva legal no puede ser distribuida v st es usada para compensar pérdidas, en el caso de que no existan otras reservas
disponibles suficientes para tal fin, dsbe ser repuesta con beneficios futuros.

Reserva de revalorizacion Real Decreto-Lev 7/1996, de 7 de junjo

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio. sobre medidas urgentes de caricter fiscal y de fomento v liberacion de la
actividad econémica, la Sociedad ha actualizado sus clementos patrimoniales del inmovilizado material. El importe de Ia
actualizacion ha ascendido a 3.632.954.686 pesetas, importe neto del gravamen del 3% sobre [a plusvalia,

El plazo para efectuar la comprobacion por parte de la Inspeccion de los Tributos es de tres a afios a contar desde el 31 de diciembre
de 1996. Una vez comprobado v aceptado el saldo, o bien transcurrido el plazo de tres afios mencionado. dicho saldo podra destinarse
a eliminar pérdidas , o bien a ampliar el capital social de la Sociedad. Transcurridos diez afios el saldo podra destinarse a Reservas de
libre disposicion.

Libertad de amortizacion Real Decreto-Ley 2/1985

De acuerdo con el Real Decreto Lay 2/1985, en los ejercicies 1985 a 1987 se amortizaron fiscalmente determinados bienes del
inmovilizado material por un total de 1.715 millones de pesetas. En ejercicios futuros no se podrin considerar gasto fiscalmente
deducible la amortizacion de los actives que quedaron totalmente amortizados al aplicar este criterio. El impuesto diferido que se
genera por dicho concepto, al 31 de diciembre de 1998, ascenderia a un importe del orden de 48 millones de pesctas.



12. Provisiones para riesgos y gastos

Bujo este epigrate se incluyen las provisiones para contingencias y gastos correspondientes a responsabilidades genéricas o ciertas, entre ls que

se incluven las destinadas a cubrir los compromisos derivados de los contratos de alta direccidn de la compaiiia.

Los movimientos habidos en las cuemtas incluidas en Provisiones para riesgos v gastos han sido los siguientes (en miles de pesetas):

Provisiones Otras
para impuestos provisiones Total
Saldoal 1.1.97 176.045 1.874.847 2.050.892
Dotaciones 16.017 300.000 316,017
Aplicaciones (72.500) - (72.50{)
Saldo al 31.12.97 119.562 2.174.847 2.294.409
Dotaciones 13.429 1.050.000 1.063.429
Aplicaciones (14.679) (300.000) (314.679)
Naldo al 31.12.98 118.312 2.924.847 3.043.159
13. Acreedores a corto plazo
) Acreedores comerciales
L1 desglose de los acreedores comerciales es el signients {en miles de pesetas):
1998 1997
Anticipos recibidos 232,126 255.056
Dendas por compras o prestaciones de servicio 10.479.852 12.842.537
Efzctos a pagar 4.592.256 4.844.697
TOTAL 15.304.234 17.941.291
) Otras deudas no comerciales
Este epigrafe se desglosa como a comtinuacion se indica (en miles de pesetas):
1998 1997
Administraciones Piblicas 1.463.353 1.130.621
Etfectos a pagar 659.827 434.245
Otras deudas 1.814.542 1.710.406%
TOTAL 3.937.722 3.275.334
v) Deuda en moneda extranjera
Las deudas en moneda extranjera al 31 de diciembre de 1.99% eran las siguientes (en miles de pesetas):
US$ D.M. Otras Divisas Total
Otras deudas 2.388.436 53.165 448.102 2.¥89.703

14. Ajustes por periodificacion

En esta cuenta se recogen las provisiones efectuadas en concepto de gastos devengados al cierre del gjercicio. comrespondiendo 1.713 millones de
pesetas a intereses. 536 millones de pesetas a comisiones, 583 millones de gastos de enerpia eléctrica. 38 Imillones de pesetas a gastos de

ransporte. 650 millones de pesetas a gastos de personal, y a otros 584 millones de pesetas.

10



15. Situnacion flscal

Las Autoridades Fiscales han procedidoe a levantar, el dia 14 de Enero de 1.997. actas por el Impuesto de Sociedades, Impuesto sobre el Valor
Afiadido e Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (retenciones), referentes a los gjercicios 1988 a 1992, motivadas fundamentaimente
por discrepancias en el régimen de amorlizaciones, provisiones, limites de deduccion por desgravaciones v obligaciones de retener a cuenta de
determinados gastos relacionados con la actividad exportadora. Sobre las actas firmadas en disconformidad. la Sociedad formuld en el plazo
legalmente establecido las correspondientes alegaciones ante el Sr. Inspector Jefs de la Oficina Nacional. que motivaron la anulacion de los
anteriores ¥ el levantamiento de unas nuevas el dia 23 de julio de 1997 y formulacion de unas nuevas liquidaciones por el Inspector Jefe el dia 30

de diciembre de 1997, que han sido recurridas en reposicion el dia 16 de enero de 1998,

En opinion de la Direccion de la Sociedad, basada en consultas realizadas a sus Asesores Legales y Fiscales. las declaraciones practicadas para
todos los impuestos objeto de la inspeccién, fueron ajustadas a derecho v por ello ¥ en relacidn con las actas de inspeccion firmadas en
disconformidad por [a Sociedad, no se esperan pasivos adicionales stgnificativos. v se utilizaran todos los medios que el ordenamiento legal
vigente autoriza para que esiés pasivos no se produzcan,

La vonciliacién entre el resuttado contable y ia base imponible del Impuesto sobre sociedades es el siguiente (en miles de pesetas):

1998
Aumentos Disminuciones Saldo
Resultado neto del ejercicio 10.042.559
Impuesto sobre sociedades 3.011.369
Resultado antes de impuestos 13.053.92%
Diferencias permanentes
Diterencias temporales
- Con origen en el gjercicio actual 230.000
- Con origen en gjercicios anteriores 592.034 1.80K.803
Base imponible (Resultado tiscal) 12.067.159
Los vilculos efectuados en relacion con el Impuesto sobre sociedades son los siguientes (en miles de pesetas):
Devengado A pugar
Cuota (35%)
Sobre resultado contable ajustado 4.223.506
Sobre resultado fiscal 4.223.506
Deducciones:
Doble imposicién 7.897 T.897
Inversiones 1.523.399 1.523.399
2.692.210 2.692.210
Diferencias temporales 319.159
TOTAL 3.011.369 2.692.210

Como consecuencia del Régimen de Tributacién Consolidado, al 31 de Diciembre de 1.998 existen los siguientes créditos y débitos con las

sociedades integradas en el perimetro de consolidacion fiscal. (en miles de pesetas):

Roldin. S.A.
Inoxtil. S.A
Inoxidables de Euskadi, 8.A

TOTAL

Resultado neto del gjercicio
Impuesto sobre sociedades
Resuhado antes de impuestos

Diferencias permanentes

_CREDITOS _DEBITOS
4.602
14.547
9376
13.978 _aase
1997
Aumentos Disminuciones Saldo
18.072.623
4.078.267
22.157.890
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) Diferencias temporales
- Con origen en el ejercicio actual 300.000 1.395.91%
- Con origen en ¢jercicios anteriores 552219
Base imponible (Resultado fiscal) 21.614.191
Los calculos efectuados en relacién con el Impuesto sobre sociedades son los siguientes (en miles de pesetas):
© Devengado A pagar
Cuota (35%)
Sobre resultado comtable ajustado 7.564.967
Sobre resultado fiscal 7.564.967
Deducciones:
Doble imposicion 1.578.023 1.578.023
Inversiones 2.127.534 2.127.534
©
3.859.410 3.859.410
Diferencias temporales 218857 -
TOTAL 4.078.267 3.859.414
o Asimismo. quedan pendiente de aplicacién al 31 de diciembre de 1998 deducciones por inversion cuyos importes son los siguientes (en miles de
pesetas):
Afio de origen Importe Ultimeo afio de compensacion
1998 1.116.275 2.003
Los ejercicios abiertos a inspeccion para los principales impuestos a los gue esti sujeta la Sociedad son los siguientes:
e Tipo de impuesto Ejercicios
{mpuesto sobre sociedades 1994-1998
Impuesto sobre el valor afiadido 1994-1998
Renta de adnanas 1997.1998
16. ingresoa y gastos
e ) Transacciones con empresas del Grupo v empresas asociadas (en miles de pesetas)
1998 1997
Empresas Empresas Empresas Empresas
del grupo asociadas del grupo asociadas
Compras netas 1.446.206 - - -
o Ventas netas 105.380.777 - 106.063.723 1.593.73%
Servicio recibidos TR2.008 - 947,889 -
Intereses cargados 243.016 - 160.786 31.916
Dividendos 135.000 - - 2.928.207
b) Transacciopes en extranj
o Las transacciones efectuadas en moneda extranjera en 1.998 y 1.997 son las siguientes : (en miles de pesetas)
1998 1997
Compras 71.370.898 91.506.967
Ventas 102.477.421 115.366.664
Servicios Prestados 22.850 35678
Servicios Recibidos 1.879.267 1.485.67%
)
«) Distribucion ventas netas
Las ventas se distribuyen geograficamente como sigue:
1998 1997
—_% —%
0 Europa 72.89 66,58
América 18,70 18,38




Asia 7.25 13.95
Affica 0,73 0.69
Oceania 0.43 0.40

o) Gastos de personal

Se detallan a continuacién (en miles de pesetas);

1998 1997
Sueldos. salarios y asimilados 9.012.098 #.227.576
Cargas sociales 2.842.071 2.665.211
TOTAL 11.854.169 10.892.787

¢) Numero de empleados a fin de afio.

1998 1997
Titulados Universitarios 197 194
Administrativos 339 344
Operarios 1.353 1.331
TOTAL 1.889 1.869

1) Retribuciones administradores

MNurante el gjercicio 1998, las retribuciones devengadas por los miembros del Consgjo de Administracidn, en su calidad de tales. ascendieron a
42.540.624pesetas en concepto de asignacion fija, v 15.762.779 pesetas en concepto de prima dicta de asistencia. Durante 1997. las asignaciones
uscendieron a 41.70:6.504 y las primas de asistencia a 10.054.206 pesetas.

17. Pasivos contingentes
Al 31 de diciembre de 1998 existen efectos descomtados pendientes de vencimiento por un importe de 176 millones de pesetas.

Con fecha 6 de febrero. la Comisién Europea notifics la decision relativa a un procedimiento de aplicacion del articulo 63 del tratado CECA
(Asunto IV 35.814 - Extra de aleacion) por la que se imponia una muita de 3.530.000 ECU por infraccion de lo dispuesto en el reterido articulo.

Al considerar no ajustada esta decision a derecho, se ha interpuesto el correspondiente recurso ante el Tribunal de Primera Instancia de las
Comunidades Europeas, por entender que no es una prictica concertada en la aplicacion del extra de aleacion que solaments representa entre un
diez v un quince por ciento del precio de los aceros inoxidables en el mercado europeo. Es un sistema que se ha venido aplicando desde antes de
14 incorporacion de Espafia a 1a C.E.

18. Gastos derivades el “Efecto 2000” y de la introduccion del Euro

La Sociedad durante el afio 1998 ha efectuado la adaptacion de sus sistemas informédticos para adecuarse a la problemaitica derivada del afio
2.000 v de la introduccién del Euro, ya finalizadas y operativas. E] costo aproximado de las adaptaciones del software ha sido de 122 mitlones de
pesetas yue han sido recogidos en la cuenta de perdidas y ganancias del presente ejercicio. El importe de 1a adguisicion de hardware ha sido de
137 millones de pesetas.

Asimismo y como consecuencia de 1a adopeién del Euro como moneda contable a partir dei 1 de Enero de 1.999. la diferencia de cambio
producida por la conversion de los saldos de las distintas monedas de la Zona Euro ha sido de 12.803.42R ptas. de beneficio que ¢ han
incorporado a la cuenta de resultados del presente ejercicio.



19. Cuadro de financincion (expresado en miles de pesetas)

1998 1997 1998 1997
Aplicaciones de fondos Origenes de fondos
1. Gastos de estabiecimiento 16.400 11.696 1. Recursos procedente de
operaciones 18.056.075 26.827.315
2. Adquisiciones de inmovilizado
- inmovilizaciones inmateriaies 326.996 269.105
- inmovilizaciones materiales 10.584.352 4.542.009 2. Aportaciones de accionistas
- inmovilizaciones financieras 8.221.429 14.627.429 - Ampliacion de capital - -
3. Adquisiciones de acciones - 54,581 3, Deudas a largo plazo 53.000 10.840
propias .
4. Reducciones de capital 2.923.955 2.33%.164 4, Enajenacién de Acciones propias
. Dividendos 4.678.328 3.508.746 - Inmovilizaciones materiales 77.376 8.590
6. Deudas a largo plazo 25.760 - - Inmovilizaciones financieras 6.385 6.551.753
7. Provisiones para riesgos y 314.679 - 5, Enajenacién de acciones - 55.519
gastos propias
Total aplicaciones de fondos 27.091.899 25.352.730 Totat origenes de fondos 18.192.836 33.454.017
Exceso de origenes sobre Exceso de aplicaciones sobre
aplicaciones 8.101.287 origenes #.899.063 -
(Aumente de capital circulante) (Disminucion del capital
circulante)
Variacion de capital circulante
1998 1997
Aumentos-(Disminuciones)

1) Existencias (3.4%6.749) 4,248 K9%

2) Deudores (7.330.202) 10.933.179

3) Acreedores 1.216.332 (5.843.712)

4) Inversiones financieras temporales 593.758 -

5) Tesoreria 124,901 (38.344)

6) Ajustes por periodificacién (17.103) (1.198.734)

Variacién de capital circulante (8.899.063) 8.101.287
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ACERINOX, S.A.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 1998 y 1997
Despusés de aplicacién de Resnltados (expresados en pesetas)

ACTIVO
A) INMOVILIZADO
1 Gastos de establecimiento

n Inmovilizaciones inmateriales
1 Gastos de investigacién v desarrolle
2 Concesiones, patentes, licencias y marcas
3 Derechos de traspaso
4 Aplicaciones informdticas
5 Amortizaciones

I Inmovilizaciones materiales
1 Terrenos v construcciones
2 Instalaciones técnicas y maquinarias
3 Otras instalaciones
4 Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso
5 Otro inmovilizado
6 Amortizaciones

[AY Inmovilizaciones financieras
1 Participaciones en empresas del grupo
2 Participaciones en empresas asociadas
3 Cartera de valores a largo plazo
4 Otros créditos
5 Depdsitos v fianzas a largo plazo

v Acciones propias
B) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EFJERCICIOS
C) ACTIVO CIRCULANTE

1 _ Existencias
1 Materias primas y otros aprovisionamientos
2 Productos en curso y semiterminados
3 Productos terminados
4 Subproductos, residuos y materiales recuperados
3 Anticipos
6 Provisiones

1} Dendores
1 Clientes por ventas y prestaciones de servicios
2 Empresas del grupo deudores
3 Empresas asociadas al grapo deudores
4 Deudores varios
5 Personal
6 Administraciones piiblicas
7 Provisiones

m Inversiones financieras temporales
1 Depositos v fianzas constituidos

v Tesoreria

v Ajustes por periodificacion

TOTAL GENERAL

199%

93.328.162.161

37R.500.709
1.462.677.613
28.000.000
1.048.096,073
(1.R92.699.987)

20.849.191.369
£3.774.482.195
523.89%.721
2.845.839.561
3.536.131.460
(82.167.315.746)

58.955.164.593

3.925.749.945
6.096.750
50,348,905

73.854.584.885

8.570.333.592
%.359.849.139
11.235.622.351
435.616.564
15.619.585
(11.003.431)

10.089.742.290
33.554.303.596
138.277.229
R.553.743
1.430.768.979
(986.037.253)
593.758.204
389.799.790
29.680.447

167.183.047,046,

1997

§1.212.832.953

263.951.259
1.416.495.515
28.000.000
¥K1.831.334
(1.555.194.R8606)

19.381.26(1.233
76.975. 741,718
503.727.144
1.382.990.943
331R.078.460
(76.110.365.535)

52.931.525.70%
L.73K.652.006
6.415.626
49,723,342

83.933.679.142

13.221.163.333
8.743.364.79%
9.607.549.833
499.430.676
31.406.580
(10.128.315)

13.915.352.636
35.377.397.962
696,954,735
106,866,829
11.119.50%
2.446.418.942

(9%8.299.341)

264.898.742
10.182.224

165546512695
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ACERINOX, 5.A.

Balances de situacion al 31 de diciembre de 1998 ¥ 1997
Después de aplicacién de Resultados(expresados en pesetas)

PASIV!

A) Fondos Propios

I

v

Ay

V1

VII

Capital suscrito

Prima de emisién

Reserva de revalorizacion R.D.L. 7/1996
Reservas

1 Reserva legal

2 Otras reservas

Resultados de ejercicios anteriores
Pérdidas y ganancias (beneficios o pérdidas)

Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio

B) Ingresovs a distribuir en varios ejercicios

1 Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios

(') Provisiones para riesgos y gastos

1 Provisiones para impuestos
2 (Mras provisiones

D) Acreedores a largo plazo

|

11

m

v

Emisiones de obligaciones y otros valores
Dendas con entidades de crédito
Deudas con empresas del grupo asociadas

Otros acreedores

E) Acreedores a corto plazo

1

J H

1

v

VI

Emisién de obligaciones y otros valores negociables

Deudas con entidades de crédito
1 Prestamos v otras deudas
2 Deudas por intereses

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

I Deudas con empresas del grupo

Acreedores comerciales

1 Anticipos recibidos por pedidos

2 Deudas por compras ¢ prestaciones de servicios
3 Deudas representadas por efectos a pagar

Otras deudas no comerciales

1 Administraciones pablicas

2 Deudas representadas por efectos a pagar
3 (nras deudas

4 Fianzas y dep6sitos recibidos a corte plazo

Ajuste por periodificacion

TOTAL GENERAL

199%
134.470.533,119
9,356.656.800
17.078.070.018
3.632.954.686

1.871.331.360
102.531.520.255

32.077.422
32.077.422

3.043.158.927
11%.312.336
2.924.846.591

166.840.00H)

166.840.006

29.470.437.578

2.215.943.058
13.850.000

43.278.104

232.126.085
10.479.851.563
4,592.256.630

1.463.353.018
639.826.698
5.323.269.517
18.420

4.446.664.485

167.183.047.046

1997
132.030.257.597
9.356.656.8(M)
20.002.025.268
3.632.954.686

1.871.331.360
97.167.249.4%3

32,077,422
32.077.422

2.294.408.836
119.562.245
2.174.846.591

139.600.000

139.600,(HH)

30.650.168.240

1.482.320.590
17.115.899

61.520.796

255.056.457
12.795.313.189
4,844.696.976

1.130.621.510
434.245.232
5.217.804.760)
1.409.686

4.410.063.145

165.146.512195
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El presente Informe de Gestion, correspondiente al Ejercicio 1998,
Jormulado el dia 24 de Febrero de 1999, es firmado por los

&  Administradores de la Sociedad, de acuerdo con lo establecido en el
articulo 171.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anénimas,
aprobado por el Real Decreto Legislativo 1.564/1989, de 22 de
Diciembre.
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FACTORIA

En un afio de crecimiento practicamente nulo de la produccion mundial de los aceros inoxidables
y del 3,2% en los paises de Europa Occidental, son muy significativos los incrementos de
produccién alcanzados.

1.1

12

Aceria
La aceria ha fundido 879.597 Tm, cifra un 8% superior a la del afio anterior, de las que
80.661 Tm corresponden a palanquillas, con un aumento del 15,4%.

Esta produccion hubiera sido por lo menos 9.440 Tm superior si el 30 de mayo no
hubiéramos fundido, accidentalmente, una fuente radiactiva blindada de Cesio-137
contenida en la chatarra importada. Este incidente fue detectado por los equipos
instalados en la propia factoria y no ocasioné dafio alguno al personal o al
medicambiente, como reconoce el Informe del Consejo de Seguridad Nuclear, con una
repercusion desmesurada en la prensa y organizaciones ecologistas. Tuvimos que parar
el horno eléctrico n°1 durante dos meses para proceder a una costosa operacion de
descontaminacidn, realizada por empresas especializadas.  Asimismo, nos vimos
obligados a trasladar al centro de almacenamiento de materiales radiactivos de El Cabril
(Cérdoba) 600 m® de polvos retenidos en los sistemas de filtrado. Afortunadamente, en
el mes de junio se produjo la puesta en marcha de horno eléctrico n°3 que evitd una
trascendencia muy superior en la produccion y ventas.

Laminacién en Caliente
Este taller proceso 687.950 Tm, cifra un 6,4% inferior a la del afio anterior.

La razon de este descenso ha sido la puesta en marcha de las instalaciones de laminacion
en caliente de nuestra filial NORTH AMERICAN STAINLESS, que implica el
suministro de desbastes, en lugar de bobinas en caliente, como en afios anteriores.




Permiten alcanzar importantes
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El taller de laminacién en frio procesé 504.312 Tm, lo que supone un incremento del
En el verano se efectuaron las reformas de las lineas de recocido y decapado n®°2 y 3

10,5% sobre el afio anterior.
previstas en el programa de la 9* Fase de

incrementos de productividad

Laminacién en Frio

1.3
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1.4  Puerto
En el afio 1998 atracaron 350 barcos, con un movimiento portuario de 1.149.838 Tm,

cifra un 11,3% superior a la del afio anterior. Supone un nuevo récord.

Movimientos producidos en el
puerto de ACERINOX, S.A. G

Mites de Tms. N° de Barcos

[ﬁoneladas mBarcos|
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MATERIAS PRIMAS

2.1

2.2

Niquel . )
Las cotizaciones del niquel del London Metal Exchange (LME) han continuado

descendiendo en el afio 1998, alcanzando en el mes de diciembre niveles en torno a
los 3.750 USD/Tm, los méis bajos de los Gltimos 12 afios. A final de afio estaban
alrededor de los 4.000 USD/Tm, un 32% inferiores a los del final del afio anterior.

Los anunciados incrementos de produccién de niquel, no sélo aseguran plenamente las
necesidades del sector de acero inoxidable, sino que habré excedentes de produccién
en los proximos aiios. :

Ferrocromo
Los precios del ferrocomo se mantuvieron estables en los tres primeros meses del
afio, produciéndose una caida del orden del 16% a finales del afio.

También va a haber excedentes de capacidad en los préximos afios.
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2.3  Molibdeno
Las cotizaciones del molibdeno registraron importantes variaciones a lo largo del aiio.
En el primer trimestre subieron hasta alcanzar los 9,8 USD/Kg. para caer a
continuacién hasta los 4,6 USD/Kg. en el mes de noviembre y repumtar a 5,9
USD/Kg. a finales de afio.

- 41.89
- 37.48
- 33.07
- 28.66
- 24.25
- 19.84
- 15.43
- 11.02
- 8.61

K. Los bajos precios de las materias primas, aunque tienen un efecto negativo a corto
plazo al arrastrar a los precios de los aceros inoxidables, son beneficiosos a medio
plazo por estimular la demanda haciéndolos més competitivos frente a otros productos
alternativos. Lo deseable seria unos precios bajos y estables.




VENTAS

La prevista sobrecapacidad de producci6n, la caida de precios del niquel y, en especial, la
crisis econémica del sudeste asidtico, mucho més profunda de lo que se pensaba, han
producido una caida de precios en el Ejercicio sin precedentes en la historia reciente de los
aceros inoxidables.

En un mercado internacional cada dia més globalizado, el fuerte descenso del consumo de los
aceros inoxidables en el sudeste asidtico, con la excepcién de China y Taiwan, ha producido
por primera vez en muchos afios un bajo crecimiento de su consumo aparente, dando lugar a
un efecto “domin6” en los precios en todos los mercados.

A pesar del excelente ritmo de crecimiento de la economia europea y, en consecuencia, de su
consumo de productos planos de acero inoxidable, que en el afio 1998 creci6 cerca del 9%,
los precios finales en este continente cayeron aproximadamente un 25%.

v
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ACERINOX, S.A.

Evolucion de la facturacion de

En este marco tan dificil, nuestro volumen de ventas en toneladas aument6, aungue la

facturacién de 149.622 millones de pesetas descendié un 7,9% respecto al afio anterior.




3.1

3.2

Mercado nacional

La demanda del mercado nacional de productos planos de acero inoxidable ba sido
excelente en el afio 1998, creciendo como en los afios anteriores, a una tasa muy
superior a la del conjunto de paises de la Unién Europea. En el afio 1998 aumentd un
14%, frente al ya citado 9% del conjunto de paises de la Unién Europea, consecuente
a los crecimientos espafiol y comunitario del PIB, un 3,7% y un 2,8%,
respectivamente.

La facturacién de ACERINOX, S.A. en este mercado de 47.027 millones de pesetas,
ha sido ligeramente superior a la del afio anterior, a pesar de la incidencia negativa de
los precios.

En paralelo al constante aumento de nuestra capacidad productiva, hemos ampliado
nuestra red comercial. En el Ejercicio, nuestra filial INOXCENTER ha construido
un nuevo almacén de 7.500 m® en Pinto (Madrid) y ha abierto otro en Valladolid.
También se han adquirido 25.000 m* en el Poligono Industrial Cami Real en el
término municipal de Gav4 (Barcelona) donde se estd construyendo un muevo centro
de servicios de 15.000 m® edificados para atender mejor al mercado cataldn.

ica do las ventas de ACERINOX, S.A. 9

Mercados de exportacién

La crisis del sudeste asiftico nos obligd a reducir en este afio nuestras ventas en
aquella regién en un 46%, que afin asi supusieron el 7 ,27% de nuestra facturacién
(13,95% en el afio 1997). Esperamos, no obstante, recuperar nuestra participacion
en aquella zona que, a nuestro juicio, tiene un indudable porvenir. Las fuertes
reducciones de la demanda en Japén, Corea, Tailandia, Indonesia y Filipinas, y las
fuertes devaluaciones de sus divisas, provocaron niveles de precios de los aceros
inoxidables realmente inverosimiles.




Este hecho nos obligé a vender el 72,89% de nuestra produccién en Europa (66,58%
en el afio 1997), que es nuestro verdadero mercado nacional, mas atin con la Unién
Monetaria, y en el que cada afio aumentamos nuestra participacion, que en el afio
1998 alcanzd el 13,27%.

El consumo aparente de productos planos en el mercado de Estados Unidos creci6 un
5%, si bien los precios se vieron afectados por las importaciones procedentes del
Sudeste asistico y de Europa. El fin del proceso de reduccién de stocks y las medidas
“antidumping” adoptadas a final de afio por la Administracién norteamericana, han
permitido un cambio positivo en la tendencia de los precios.

La recuperacién de las paridades del Yen japonés y del Won coreano, y las
reducciones de produccién de los fabricantes japoneses han generado también a final
de afio una mejora de precios en el sudeste asitico que esperamos se confirme tras el

nuevo aiio chino.

La facturacién a los mercados exteriores de 102.595 millones de pesetas, es un
11,16% inferior a la del afio anterior, porcentaje inferior al de la caida de precios.




RECURSOS HUMANOS

El total de la plantilla de ACERINOX, S.A. al dia 31 de diciembre de 1998 es de 1.889
empleados, 20 més que el afio anterior. La préctica totalidad del aumento se sitGa en la
Factoria del Campo de Gibraltar, donde se crearon 23 nuevos puestos de trabajo.

RECURSOS HUMANOS 1998 1997

Factoria del Campo de Gibraltar 1.634 1.611
Oficina Central de Madrid *157 157
Centro de Servicios de Barcelona 47 46
Centro de Servicios de Pinto 35 39
Centro de Servicios de Betanzos_ 16 16
TOTAL 1.889 1.869

* En oficinas centrales de Madrid hay incluidas 19 personas desplazadas a las filiales y
oficinas de representacién en el extranjero.

La distribucién profesional es la siguiente:

1998 _1997
Titulados Universitarios 197 194
Administrativos 339 344
Operarios 1.353 1.331
TOTAL 1.889 1.869

3,000
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Ha continuado el programa de formacién de becarios en la factorfa del Campo de
Gibraltar, en el que han participado 102 universitarios.




5.- INVESTIGACION Y DESARROLLO

En 1998 se han seguido cuatro lineas directrices en las actividades de [+D:

e Atender a las necesidades de los clientes.

® Desarrollo de productes ajustados a los requerimientos del mercado: composiciones,
caracteristicas mecanicas, metahirgicas, etc.
Investigacién de nuevas técnicas de produccion y de mejora de calidad.
Mejora de la proteccién medioambiental.

Estas actividades tienen que ver con nuevos tipos de acero inoxidable austenitico con altas prestaciones
mecanicas y anticorrosivas (plantas desalinizadoras, industrias d¢l papel, ambientes marinos, etc.). aceros
con propiedades refractarias (cimaras de depuracion de gases, hornos cerimicos, calefactores), nuevos
procedimientos mas ecolégicos para el decapado y empleo del inoxidable en componentes estructurales que
mejora la seguridad pasiva de los automdviles.

Asimismo. se ha progresado en la aplicacion de las técnicas mas avanzadas de microscopia v microanilisis a
{a exploracion de las caracteristicas microestructurales de los aceros inoxidables. En tal sentido, se participa
en un proyecto de investigacion del I'V Programa marco Europeo (Electron Probe Microanalysis of Light
Elements. method and certified materials). También se ha seguido profundizando en la aplicacion del laser
al andlisis quimico del inoxidable,

La idoneidad del inoxidable en las industrias alimentarias ha sido estudiada desde los puntos de vista de la
facilidad dc limpieza, desinfeccion del inoxidable v no alteracion de los alimentos en su contacto. ¢n
contraste con otros materiales metalicos.

Cinco nuevos proyectos CECA han sido aprobados en 1998 con la participacion de ACERINOX, sobre
temas relacionados con mejoras en las acerias (refractarios monoliticos y calidad de las chatarras). aceros
moxidables en el disefio de autobuses, soldabilidad de acero inoxidable con alto nitrogeno y finalmente.
estudio de las ecuaciones de deformabilidad de los inoxidables austeniticos.

Los grupos de trabajo organizados en nuestras empresas para la adaptacion de los sistemas informaticos al
EURO v al aiio 2000, han desarroliado su labor en el transcurso del afio. Desde el 1 de enero de 1999, todas
las aplicaciones se realizan en EUROS, y las del afio 2000 estan finalizadas y en pruebas.
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INFORMACION FINANCIERA

6.1

6.2

6.3

6.4

Desdoblamiento de las acciones.

La Junta General de Accionistas celebrada el dia 10 de junio de 1998, aprobé el
desdoblamiento de las acciones en circulacién (“split”), en la proporcién de 5
acciones nuevas por.cada accién antigua. Este desdoblamiento fue efectivo el dia 6 de
julio de 1998 y se realizé sin variacién del capital social, que qued6 representado por
58.479.105 acciones de un valor nominal de 160 pesetas.

Devoluci6én con cargo a la prima de emision

La citada Junta General aprobd también uma devolucién de aportaciones a los
accionistas con cargo a la prima de emisién por un importe de 2.523.955.250 pesetas.
Esta cantidad se hizo efectiva a los accionistas el dia 1 de octubre de 1998 a razén de
50 pesetas por accifn, segln acuerdo del Consejo de Administracién celebrado el dia
9 de septiembre de 1998.

Retribuciones a los accionistas
La Sociedad ha abonado a sus accionistas en el afio 1998 las siguientes cantidades:

Importe Pesetas
(Pesetas) por accién
Por dividendos 4.678.328.400 80
Por devolucién Prima de Emisién 2,923.955.250 50
TOTAL 7.602.283.650 130

Dividendos a cuenta
Los dfas 4 de enero y 5 de abril de 1999 se hicieron efectivos, a cuenta del ejercicio

de 1998, dos dividendos de 20 pesetas brutas cada uno, acordados por el Consejo de
Administracién en sesiones celebradas los dias 2 de diciembre de 1998 y 24 de
febrero de 1999.




INFORME BURSATIL

Durante 1998 las acciones de ACERINOX, S.A., que forman parte del selectivo IBEX-35
desde su inicio, se negociaron en las 248 sesiones del afio que oper6 ¢l Mercado Continuo.
El volumen fue de 84.522.540 acciones equivalentes a 327.394.436.585 pesetas. Se
contrataron una media diaria de 340.816 acciones por un efectivo de 1.320.138.857 pesetas,
demostrando una vez mas la elevada liquidez de las acciones de nuestra Sociedad.

Contratacion media diaria en el
Mercado Continuo m-,

N° Acciones Millones de Pesetas
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E] nfimero de accionistas a finales de 1998 era de 28.276, lo que supone un incremento con
respecto a la misma fecha de 1997, del 28,29 %.

La cotizacién de nuestras acciones a finales de 1998 era un 26,78% inferior a la del mismo
periodo del afic 1997. El Indice IBEX 35 tuvo una revalorizacién durante 1998 del 35,58%.




El valor se ha visto fuertemente castigado durante el afio 1998, especialmente a partir del
segundo trimestre, por el conocimiento del mercado del descenso en los precios del acero
inoxidable en todo el mundo y por el exagerado tratamiento del incidente radiactivo por los
medios de comunicacién. El castigo infligido a todos los valores siderfirgicos a nivel
mundial ha sido, a nuestro juicio, excesivo, en particular a nuestra Sociedad, que ha
conseguido incrementar la produccién y su cuota de mercado en circunstancias muy
desfavorables. En el dltimo trimestre el comportamiento del valor se invirtio,
revalorizdndose en linea con la bolsa espafiola un 36%. La buena acogida a los resultados
del tercer trimestre permiti6 una recuperacién hasta el 31 de diciembre.

35,58%

-268,78 %

Las acciones de ACERINOX, S.A. han tenido una revalorizaciéon de un 230,5% desde que
comenzaron a cotizar en la Bolsa de Madrid en octubre de 1986, hasta el 31 de diciembre de

1998.

Después de la aplicacién de resultados, el valor contable de la accién de ACERINOX, S.A.
ser4 de 2.299 pesetas y sobre el balance del Grupo Consolidado de 2.539 pesetas.

El PER de ACERINOX, S.A. al 31 de diciembre de 1998 era del 19,2 y del Grupo
Consolidado del 20,87 frente al medio de la Bolsa de Madrid del 24,39.
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INVERSIONES

ercicio han ascendido a un total de
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iguiente desglose:

Las inversiones efectuadas por ACERINOX,
millones de pesetas, con el s

19.068

tal.

inversiones efectuadas en nuestra factorfa del

Campo de Gibraltar correspondientes a la 9* Fase de inversiones, y a las actualizaciones y
, asf como a proteccién medioambi
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ampliaciones de capital en NORTH AMERICAN STAINLESS y, en menor proporcion a
la adquisicién del 1% del capital de NISSHIN STEEL en la Bolsa de Tokyo.

* 8215 millones de pesetas a inversiones financieras, fundamentalmente destinadas a
+ 946 millones de pesetas a la adquisicion de los terrenos para la construccién del nuevo

equipos auxiliares en Centros de Servicio, asi

Centro de Servicios de Gava (Barcelona),
como a Investigacién y Desarrollo.

125 toneladas, que eleva la capacidad de produccién anual de la aceria del Campo de
Gibraltar a 1.067.000 toneladas. Asimismo, se ha efectuado las reformas de las lineas de

recocido y decapado n°2 y n®3.

Durante el ejercicio 1998 se ha puesto en marcha el horno eléctrico n°3, con capacidad de

Ambas entrarin en

, asi como la linea BA n°3, que

Se encuentran en avanzado estado de construccién el sexto laminador Sendzimir, que elevara

nuestra capacidad de laminaci6n en frio a 600.000 toneladas

S

Inversiones realizadas por
ACERINOX, S.A. (")
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Millones de pesstas acumuladas
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nos permitird producir hasta 230.000 toneladas anuales de este acabado.
funcionamiento en el Gltimo trimestre del presente ejercicio.

Inversiones y amortizaciones
acumuladas de ACERINOX, S.A. (*)




INFORME ECONOMICO

El Cash-Flow Bruto generado por ACERINOX, S.A. ha sido de 19.619.127.996 pesetas, un
38.5% inferior al del Ejercicio anterior.

La dotacién para amortizaciones efectuada en el Ejercicio 1998 ha alcanzado la cifra de
6.565.199.585 pesetas, un 32,8% inferior a la del afio pasado, que fue excepcional como
consecuencia de la revalorizacion de activos fijos, autorizada por el Real Decreto Ley 7/1996 de
7 de junio.

Una vez aplicadas las deducciones, amortizacion fiscal de las inversiones en activo fijo y ajustes
fiscales, se devengara en concepto de Impuesto de Sociedades una cuota de 3.011.369.239
pesetas, resultando un beneficio neto de 10.042.559.172 pesetas, que es un 44,5% inferior al del
Ejercicio de 1997.

El Cash-Flow neto de 16.607.758.757 ha sido un 40,4% inferior al del Ejercicio 1997

% Variacian

1998 1987 1886 1885 1594 98-97
Cash-Flow Bruto 19.619.127.996 | 31.926.496.249 | 24.060.591.586 | 41.709.397.575 | 20.880.041.298 -38,5
Beneficio Bruto del Ejercicio 13.053.928.411 | 22.157.889.737 | 18.848.840.155 | 36.787.279.865 | 16.005.436.928 -41.1
Impuestos (3.011.369.239) (4.078.267.268) | (3.947.398.913) | (9.637.432.451) (3.887.201.144) -26,2
BENEFICIO NETO 10,042.559.172 18.079.622.469 14.901.441.242 27.149.847.514 12.118.235.784 -44,5
AMGORTIZACIONES 6.565.199.585 9.768.606.512 5.211.751.431 4.922.117.610 4.874.604.370 -32.8
CASH FLOW NETO 16.607.768.767 | 27.848.228.981 | 20.113.192.673 | 32.071.955.124 | 16.992.840.154 40,4

El incidente producido en nuestra aceria en el mes de Junio de 1.998, al fundir una fuente de
Cesio-137 encapsulada, nos ha producido un gasto extraordinario por descontaminacion y
traslado de residuos al Centro de Almacenamiento de El Cabril de 1.700 millones de pesetas, sin
contar la pérdida de produccidn, estimada en 350 millones de pesetas. Supone en total un
impacto extraordinario en el Ejercicio de 2.050 millones. Por el contrario, en el Ejercicio 1997
tuvimos un beneficio extraordinario de 4.509 millones de pesetas por la venta del 23,3% de
MEXINOX. Sin considerar estos resultados extraordinarios, la reduccion del beneficio neto
hubiera sido del 19,30% y la del Cash-Flow neto del 24,75%.

La prudencia, tradicional de nuestra Sociedad, nos ha hecho contraer en este Ejercicio el
importe de los gastos del incidente radiactivo, habiendo iniciado las actuaciones pertinentes para
ser resarcidos por quienes consideramos obligados a indemnizarnos.
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El ratio de endeudamiento sobre Fondos Propios de ACERINOX, S.A. ha aumentado hasta
el 1,36%, esperando que descienda en el afio 2000 por las perspectivas del mercado y por
finalizar en el afio 1999 la 9* Fase de Inversiones de la factorfa del Campo de Gibraltar.

Los Fondos Propios después de la distribucion de los resultados ascienden a 134.472
millones de pesetas, un 1, 8% superiores a los del 31 de diciembre de 1997, atin después de
la devolucién de la prima de emisién realizada en el ejercicio.

EVOLUCION DE LOS RESULTADOS Y
CAPITAL SOCIAL DE ACERINOX, S.A.

Millones de Pesetas Millones de Pesetas

45,000

- CAPITAL SOCIAL
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11.-

CONSEJO DE ADMINISTRACION

En la Junta General de Accionistas celebrada el dia 10 de junio de 1998, renovaron su
nombramiento como Consejeros de la Sociedad los Sres. D. David Herrero Garcia, D. José Luis
Lejeune Castrillo, D. Shinji Manatsu y D. Kashio Shiotani, por un nuevo periodo de cuatro
afnos.

GOBIERNO DE LA SOCIEDAD

11.1 Cédigo de buen gobierno
ACERINOX, S.A. desde el afio 1994 dispone de un Reglamento Interno de Conducta en
materias relacionadas con el Mercado de Valores que es de aplicacion no solamente a los
miembros del Consejo de Administracion sino, en general, al personal de Alta Direccion
y a todos los empleados cuya actividad esté relacionada con el Mercado de Valores.

En este Reglamento se regula el uso que debe de realizarse de la informacién privilegiada
y las prohibiciones que su conocimiento originan. Se dispone la obligatoriedad de
comunicar las operaciones bursatiles y se define las obligaciones de las personas que
puedan verse afectadas por un conflicto de intereses y el procedimiento para comunicar
estas situaciones.

Independientemente de lo establecido en las normas mercantiles y en los Estatutos de la
Sociedad, se esta preparando un Reglamento del Consejo en el que se incluira como una
parte importante del mismo el Estatuto del Consejero, comprensivo de sus derechos y
obligaciones, de la eleccion, reeleccion y cese y otras cuestiones.

11.2 Qrganos sociales y Comisiones
ACERINOX,S.A. para el gobierno de la sociedad estructura sus poderes en los

siguientes Organismos;

11.2.1 Consejo de Administracion
Ei Consejo de Administracion estuvo integrado en el afio 1998 por diez

Consejeros, segun se hace constar en otro apartado de este informe anual. Un
Consejero fue nombrado en el afio 1983, dos Consejeros en el afio 1992, uno en

el afio 1993, tres en 1994, dos en 1995, y uno en 1998. El Presidente-Consejero
Delegado ejerce funciones ejecutivas. [El Consejo de Administracion se ha
reunido durante el ejercicio 1998 seis veces, viniendo obligado estatutariamente a
celebrar tres reuniones al afio.

11.2.2 Comision de Seleccion y Retribuciones
Esta Comision fue constituida en 1994 y, por delegacion del Consejo de

Administraciéon, es el oOrgano que determina la politica de seleccion y
remuneracién de los Altos Ejecutivos de la Sociedad. Es también competencia
suya la de proponer el nombramiento de nuevos Consejeros. Esta Comusion
estuvo formada en 1998 por cuatro Consejeros y se reuni6 varias veces al afio de
acuerdo con sus necesidades.
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11.2.3 Comision de Auditoria y Control Econémico

Esta Comision fue constituida en el afio 1998 y t:ene como mision la de proponer
Pe al Consejo el nombramiento de auditores externos, la comprobacion del plan de
auditoria anual, conocer los informes en materia de auditona y control, asi como
cualquier otra funcion que le sea encomendada en relacion con estas materias por
el Consejo de Administraciéon. Esta compuesta por tres miembros.

11.2.4 Comité de Alta Direccion
Viene funcionado desde el afio 1991 y se retine diariamente para examinar los
asuntos de especial relevancia para la Sociedad. Preside la misma el Presidente-
Consejero Delegado de la Sociedad y forman parte de la misma el Director
General, el Director Financiero, el Director Comercial y el Secretario General que
a su vez tiene la condicion de Consejero.
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ACERINOX, S.A.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 1998 y 1997
Antes de aplicacion de Resultados (expresados en pesetas)

A) INMOVILIZADO

I

v

Gastos de establecimiento

Inmovilizaciones inmateriales

1 Gastos de investigacion y desamrollo

2 Concesiones, patentes, licencias y marcas
3 Derechos de traspaso

4 Aplicaciones informéticas

5 Amortizaciones

Inmovilizaciones materiales

1 Terrenos y construcciones

2 Instalaciones técnicas y maquinarias

3 Otras instalaciones

4 Anticipos ¢ inmovilizaciones materiales en curso
5 Otro inmovilizado

6 Amortizaciones

Inmovilizaciones financieras

t Participaciones en empresas del grupo
2 Participaciones en empresas asociadas
3 Cartera de valores a largo plazo

4 Otros créditos

5 Depésitos y fianzas a largo plazo

Acciones propias -

B) GASTOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

C) ACTIVO CIRCULANTE

v

v

Existencias

1 Materias primas y otros aprovisionamientos

2 Productos en curso y semiterminados

3 Productos terminados

4 Subproductos, residuos y materiales recuperados
5 Anticipos

6 Provisiones

Deudores

1 Clientes por ventas y prestaciones de servicios
2 Empresas del grupo deudores

3 Empresas asociadas al grupo deudores

4 Deudores varios

5 Personal

6 Administraciones piblicas

7 Provisiones

Inversiones financieras temporales
1 Depdsitos y fianzas constituidos

Tesoreria

Ajustes por periodificacién

TOTAL GENERAL

1998

93.328.162.161

378.500.709
1.462.677.613
28.000.000
1.048.096.073
(1.892.699.987)

20.849.191.369
83.774.482.195
523.898.721
2.845.839.561
3.536.131.460
(82.167.315.746)

58.955.164.593

3.929.749.945
6.096.750
50.348.905

73.854.884.385

8.570.333.592
8.359.849.139
11.235.622.351
435.616.564
15.619.585
(11.003.431)

10.089.742.290
33.554.303.59
138277229
8.553.743
1.430.768.9719
(986.037.253)
593.758.264
389.799.790

29.680.447

167.183.047,

1997
81.212.832.953

263.951.259
1.416.495.515
28.000.000
831.831.334
(1.555.194.866)

19.381.260.233
76.975.741.778
503.727.144
1.382.950.943
3.318.078.466
(76.110.365.535)

52.931.525.708
1.738.652.006

6.415.626
49.723 342

83.933.679.142

13.221.163.333
8.743.364.798
9.607.549.833
499.430.676
31.406.580
(10.128.315)

13.915.352.636
35.377.397.962
696.954.735
106.866.829
11.119.508
2.446.418.942
(988.299.341)

264.898.742
10.182.224

165.146.512.095



ACERINOX, S.A.

Balances de situacitn al 31 de diciembre de 1998 y 1997
Antes de aplicacién de Resultados(expresados en pesetas)

PASIVO
A) FONDOS PROPIOS
| Capital suscrito
n Prima de emisién
114 Reserva de revalorizacién R.D.L. 771996
v Reservas
1 Reserva legal
2 Otras reservas
v Resultados de ejercicios anteriores
Vi Pérdidas y ganancias (beneficios o pérdidas)
Vi Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio

B) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS

1 Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios

C) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS

1 Provisiones para impuestos
2 Otras provisiones

D) ACREEDORES A LARGO PLAZO

v

Emisiones de obligaciones y otros valores
Deudas con entidades de crédito
Deudas con empresas del grupo asociadas

Otros acreedores

E) ACREEDORES A CORTO PLAZO

I

1

m

VI

Emisién de obligaciones y otros valores megociables

Deundas con entidades de erédito
1 Prestamos y otras deudas
2 Deudas por intereses

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo

1 Deudas con empresas del grupo

Acreedores comerciales

1 Anticipos recibidos por pedidos

2 Deudas por compras o prestaciones de servicios
3 Deudas representadas por efectos a pagar

Otras dendas no comerciales

| Administraciones phblicas

2 Deudas representadas por efectos a pagar
3 Ouras deudas

4 Fianzas y depositos recibidos a corto plazo

Ajuste por periodificacidn

TOTAL GENERAL

1998
137.979.279.419
9.356.656.800
17.078.070.018
3.632.954.68

1.871.331.360
97.167.289.483

10.042.559.172
(1.169.582.100)

324077422
32077422

3.043.158.927
118.312.336
2.924.846.591

166.340.000

166.840.000

25.961.691.278

2.215.943.058
13.850.000

43.278.104

232.126.085
10.479.851.563
4.592.256.630

1.463.353.018
659.826.698
1.814.523.217
18.420

4.446.664.485

167.183.047.046

1997

135.539.003.897
9.356.656.800
20.002.025.268
3.632.954.686

1.871.331.360
83.765.995.414

18.079.622.469
(1.169.582.100)

32077422
32.077.422

1.294.408.836
119.562.245
2.174.846.591

139.600.000

139.600.000 -

27.141.421.940

1.482.320.590
17.115.899

61.520.796

255,056,457
12.795.313.189
4.844.696.976

1.130.621.510
434.245232
1.709.058.460
1.409.686

4.410.063.145

165.146.512.095

RS



ACERINOX, SA.
Cuentas de pérdidas y ganancias
para los ¢jexcicios anuales terminados
al 31 de diciembre de 1998 y 1997
{expresadas en pesetas)
DEBE
A) GASTOS
| Reduccién de existeacias de productos terminados y en curso de fabricacion
n Aprovisionamientos
1 Consumo de- mercaderias

2 Consumo de materias primas y otras materias consumibles
m Gastos de personal

1 Sueldos, salarios y asimilados

2 Cargas sociales
v Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado

v Varinciones de las provisiones de trifico
1 Variacién de provisiones y pérdidas de créditos incobrados

Vi Otros gastos de explotacién
1 Servicios exteriores
2 Tributos
BENEFICIOS DE EXPLOTACION
Vil Gastos Financieros y gastos asimitados
1 Por deudas con empresas del grupo
2 Por deudas con terceros y gastos asimilados
VIH Variacién de las provisiones de inversiones financieras
X Diferencias de cambio negativas
RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS
BENEFICIO DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS
X Pérdidas procedentes del inmovilizado inmaterisl, material y cartera de control
X1 Gastos extraordinarios
Xn Gastos y pérdidas de otros ejercicios
RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS
Xm Impuesto sobre sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO (BENEFICIOS)

1998
137.444.748.013

493.382.328
101.904.338 310

9.012.008.187
2.842.070.759

6.565.199.585
(2.262.088)
16.470.316.484

159.604.448

14.811.693.783

26.641.799
785.840.022

14.712.140.199
530.087

1.700.861.380

13.053.928.411
3.011.369.239

10.04. 172

1997

146.891.410.784

25.085.838
109.176.113.239

8.227.576.093
2.665.211.216

9.768.606.512
3.268.593
16.821.442.427
204.106.866
16.925.517.484

40.586.329
794.798.660

3.645.400.676
20.570.918.160

1.535.742

1.586.971.577
22.157.889.737

4.078.267.268
18.079.622 469




ACERINOX, S.A.

Cuentas de pérdidas y ganancias
para los ejercicios anuales terminados
a] 31 de diclembre de 1998 y 1997
(expresadas en pesctas)
HABER
B) INGRESOS
| Importe neto de Ia cifrs de negocios
1 Ventas
2 Prestaciones de servicios
3 Devoluciones y rappel scbre venta
n Aumento de existencias de productos terminados
en curso de fabricacién

m Trabajos efectuados por la empresa pars ¢l inmovilizado

v Otros ingresos de explotaci6n
1 Ingresos accesorios y otros de gestién comiente
2 Exceso de provisiones de riesgos y gastos

PERDIDAS DE EXPLOTACION

v Ingresos de participaciones en capital
1 En empresas
2 En empresas asociadas

Vi Ingresos de oiros valores negociables y de créditos del activo inmovilizado
1 De empresas fuera del grupo

VI Otros intereses e ingresos asimilados

1 De empresas del grupo

2 De empresas asociadas

3 Otros intereses
Vil Diferencias de cambio positivas
RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS
PERDIDAS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

X Beneficios en enajenacién de inmovilizado inmaterial, material y cartera
control

X Beneficios por operaciones con acciones obligaciones propias
XI Subvenciones de capital transferidas al resultado del ejerciclo
Xn Ingresos extraordinarios

XHI  Ingresosy beneficios de otros ¢jercicios

RESULTADOS EXTRAORDINARIO NEGATIVOS

1998
152.256.441.796
150.475.613.227

39.028.652

(892.034.598)
1.179.867.631

456.894.277

997.072.607

170.873.770

1.499.120

243.115.660
154.961. 1-52
142.478.535

99.553.584

43.179.679

1.658.211.788

1997

163.516.928.268

163.058.935.023
38.633.432
(613.596.251)

511.727.688

354.119.612

410.214.741
56.894.023

2.928.207.366
218.763

160.785.726
31.916.302
106.124.670

1.253.532.838

1.581.891.239

938.080

5.678.000




- PROPUESTA DE APLICACION DEIL RESULTADO

Pesetas
Beneficio neto del Ejercicio 10.042.559.172
Aplicacion:
Dividendos 4.678.328.400
Reserva voluntaria 5.364.230.772




ACTIVO

ACERINOX, S.A.

Balances de situacién al 31 de diciembre de 1998 y 1997
Después de aplicacion de Resuitados (expresados en pesetas)

A)INMOVILIZADO |

I

o

A4

Gastos de establecimiento

Inmovilizaciones inmaterinles

1 Gastos de investigacion y desarrollo

2 Concesiones, patentes, licencias y marcas
3 Derechos de traspaso

4 Aplicaciones informaticas

5 Amortizaciones

Inmovilizaciones materiales

1 Terrenos y construcciones

2 Instalaciones técnicas y maquinarias

3 Otras instalaciones

4 Anticipos e inmovilizaciones materiales en curso
5 Otro inmovilizado

6 Amortizaciones

Inmovilizaciones financieras

1 Participaciones en empresas del grupo
2 Participaciones en empresas asociadas
3 Cartera de valores a largo plazo

4 Otros créditos

5 Depdsitos y fianzas a largo plazo

Acciones propias

B) GASTOS A DISTRIBUIR EN YARIOS EJERCICIOS

C) ACTIVO CIRCULANTE

I

144

v

Existencins

1 Materias primas y otros aprovisionamientos

2 Productos en curso y semiterminados

3 Productos terminados

4 Subproductos, residues y materiales recuperados
§ Anticipos

6 Provisiones

Deudores

1 Clientes por ventas y prestaciones de servicios
2 Empresas del grupo deudores

3 Empresas asociadas al grupo deudores

4 Deudores vatios

5 Personal

6 Administraciones piiblicas

7 Provisiones

Inversiones financieras temporales
1 Depositos y fianzas constituidos

Tesoreria

Ajustes por periodificacién

TOTAL GENERAL

198
93.326.162.161

378.500.709
1.462.677.613
28.000.000
1.048.096.073
(1.892.699.987)

20.849.191.369
83.774.482.195
523,898.721
2.845.839.561
3.536.131.460
{82.167.315.746)

38.955.164.593

3.929.749.945
6.096.750
50.343.905

73.854.854.885

8.570.333.592
8.359.849.139
11.235.622.351
435.616.564
15.619.585
(11.003.431)

10.089.742 290
13.554.303.596
138.277.229
3.553.743
1.430.768.979
(986.037.253)
593.758.264
389,799,790

29.680.447

167.183.047.046

1997

81.212.832.953

263.951.259
1416495515
28.000.000
881.831.334
(1.555.194.866)

19.381.260.233
76.975.741.778
503.727.144
1.382.990.943
3.318.078.466
(76.110.365.535)

52.931.525.708
1.738.652.006

6.415.626
49.723.342

§3.933.679.142

13.221.163.333
8.743.364.798
9.607.549.833
499.430.676
31.406.580
(10.128.315)

13.915.352.636
35.377.397.962
696.954.735
106.866.829
11.119.508
2.446.418.942
(988.299.341)

264.898.742

10.182.224

165.146.512.098




ACERINOX, S.A.

Balauces de situacién al 31 de diciembre de 1998 y 1997
Después de aplicacion de Resultados(expresados en pesetas)

PASIVO
A) Fondos Propios
Capital suscrito

Prima de emisitén
Reserva de revalorizacién RD.L. 7/1996
Reservas

1 Reserva legal
2 Otras reservas

2 8B =

v Resultados de ejercicios anteriores
Vi Pérdidas y ganancias (beneficios o pérdidas)
VIl Dividendo a cuenta entregado en el ejercicio

B) Ingresos a distribuir en varios ejercicios
1 Otros ingresos a distribuir en varios ejercicios

C) Provisiones para riesgos y gastos
1 Provisiones para impuestos

2 Otras provisiones
D) Acreedores a largo plazo
| Emisiones de obligaciones y otros valores

I Deudas con entidades de crédito
m Deudas con empresas del grupo asociadas

v Ofros acreedores

E) Acreedores a corto plazo
I Emisién de obligaciones y otros valores negociables
I Dendss con entidades de crédito
1 Prestamos vy otras deudas
2 Dewdas por intereses

m Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto
1 Deudas con empresas del grupo

v Acreedores comerciales
1 Anticipos recibidos por pedidos
2 Deudas por compras 0 prestaciones de servicios
3 Deudas representadas por efectos a pagar
v Otras deudas no comercigles
1 Administraciones phiblicas
2 Deudas representadas por efectos a pagar

3 Otras deudas
4 Fianzas y depésitos recibidos a corto plazo

Vi Ajuste por periodificacién
TOTAL GENERAL

plazo

1998
134.470.533.119
9.356.656.800
17.078.070.018
3.632.954.686

1.871.331.360
102.531.520.255

32077422
32077422

3.043.158.927
118312.336
2.924.846.591

166.840.000

166.840.000

29470437.578

2.215.943.058
13.850.000

43.278.104

232.126.085
10.479.851.563
4.592.256.630

1.463.353.018
659.826.698
5323.269.517
18.420

4.446.664.485

167183067046

1997
132.030.257.597
9.356.656.800
20.002.025.268
3.632.954.686

1.871.331.360
97.167.289.483

32077422
32.077.422

2.294.408.836
119.562.245
2.174.846.591

139.600.000

139.600.000

30.650.168.240

1.482.320.590
17.115.899

61.520.796

255.056.457
12.795.313.189
4.844.696.976

1.130.621.510
434245232
5.217.804.760
1.406.686

4.410.063.145

165.146.512.095
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INDICES ECONOMICOS FINANCIEROS

Dexpuéy de aplicacién de Resultados

1998 1997 1996 1995 1994
Beneficiv Neto + Amortizaciones  + 177 208 101 274 176
Capital Medio
Beneficio neto +~ Amortizaciones o,
. ) - 12 21 i7 30 20
Capital medio + Reservas
Beneficio Neto 5
- - 167 193 142 232 124
Capital medio
Capital medio + Reservas
: 1.437 1.411 1.149 926 807
Capital
Dividendo
., u 50,00 50,00 44,44 40 30
Capital
Retribucion al accionista o
-~ . , 81.25 75 55,5 40 30
Capital Social
Amortizacion aeumulada  «;
P 753 75,6 68,3 81,2 781
Inmovilizado bruto
Inmovilizado neto
. . 5.42 4,80 573 3,94 5,05
Pasivo exigible
Recursos propios
R 6,68 6,33 7.48 5,44 6,76
Recursos ajenos
Activo circulante
T 2,27 2,55 2.76 2.51 2,73
Exigible a corto
Deuda Neta
. 1,36 09 -0,12 -0.14 -0.32
Fondos Propios
2.299 2.258 2.069 1.852 1.614

Valor contable de la accidn (en pesetas)




Evolucion de la generacion de
fondos de ACERINOX, S.A.

" Millones de pesetas

_________________

115,827 48

" $412.365
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Coopers & Lybrand
Awnditoria y Consultoria
Ulises, 18

28043 Madrid

Tel. centralita: +34 91 301 95 00
Fax: +34 91 300 17 58

INFORME DE AUDITORIA
DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

CNMYV

A los accionistas de Registrc de Auditorias
Acerinox, S.A. Emisores

N¢ DY)

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Acerinox, S.A. y Sociedades
Dependientes {Grupo consolidado), que comprenden los balances de situacion al 31 de
dictembre de 1998 y 1997, las cuentas de pérdidas y ganancias y la memomna
correspondientes a los ejercicios anuales terminados en dichas fechas, cuya formulacion es
responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante. Nuestra responsabilidad
es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con las normas de auditoria generalmente
aceptadas, que requieren el examen, mediante la realizacién de pruebas selectivas, de la
evidencia justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de su presentacion, de los
principios contables aplicados y de las estimaciones realizadas. Las cuentas anuales de
algunas de las sociedades espafiolas del grupo, mencionadas en la nota 1 de la memoria, han
sido examinadas por otros auditores y nuestra opinién expresada en este informe sobre las
cuentas anuales consolidadas de Acerinox, S.A. v Sociedades Dependientes {Grupo
consolidado) se basa, en lo relativo a la participacion en esas sociedades dependientes,
unicamente en el informe de los otros auditores.

2, En nuestra opinion, basada en nuestra auditoria y en el informe de los otros
auditores, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de Acerinox, S.A. y
Sociedades Dependientes (Grupo consolidado) al 31 de diciembre de 1998 y 1997 y de los
resultados de sus operaciones y de los recursos obtenidos y aplicados durante los ejercicios
anuales terminados en dichas fechas y contienen la informacion necesaria y suficiente para
su interpretacién y comprension adecuada, de conformidad con principios y normas
contables generalmente aceptados aplicados uniformemente.

Baicelona Bibao Las Paimas Logrofio Madrid Wblage Murcia Oviede F San Sevila Tenorife Valancia Valadokd Vipe Wora Zaragoza
Inscrita an of Regisiro Mertcaniil de Vizcaya Tomeo 3,000 del Libro O, follo 43, seceidn 8, hoj pimero Bl - 22171, C.I.F. ES- B48080007
Coopers & Lybrand Audiioria y Consulioria, $.R.L. inscrita on ei Registro Oficlal de Auditorss: de Cuenias con el n® S1210
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3. El informe de gestion adjunto del ejercicio 1998, contiene las explicaciones que los
administradores de la Sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacion del
Grupo consolidado, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte
integrante de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién
contable que contiene el citado informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 1998. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestion con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye la
revision de informacion distinta de 1a obtenida a partir de los registros contables de las
sociedades del Grupo.

COOPERS & LYBRAND
Auditoria y Consultoria, S.R.L.

@
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Las presentes Cuentas Anuales Consolidadas, correspondientes al ACEHRINAX
Ejercicio de 1998, formuladas el dia 24 de Febrero de 1999, son

firmadas por los Administradores de la Sociedad dominante, de

acuerdo con lo establecido en el articulo 62.2 de las Normas para la
Jormulacion de Cuentas Anuales Consolidadas aprobadas por el Real

Decreto 1.815/1991, de 20 de Diciembre.

D. Victoriano Murioz Cava D. José M*° Aguirre Gonzdlez

. -D. David Herrero Garcla:

\_. j/ At Ay

\\

D. José Lladé Ferndndez-Urrutia

Y acet

D. Shinji Manatsu

. Kei Suzuki
L

D. Masashi Mizutani D. Kashio Shiotani
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ACERINOX, 5.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de 1998 y 1997

(expresados en miles de pesetss)

ACTIVO 1998 1997
A) Accionistas por desembolsos no exigidos - -
B) Inmovitizado 114.622.575 93.111.794
L Gastos de establecimiento 212454 842.001
IL Inmovilizaciones inmateriales

1. Bienes y derechos inmateriales 3.013.865 2.681.440

2. Amortizaciones (1.983.429) {1.643.109)
L Inmovilizaciones materiales

1. Terrenos y construcciones 34.384.840 31.793.983

2. Instalaciones técnica y maquinaria 131.822.912 125.333.084

3. Otro inmovilizado 7925253 6.685.405

4, Anticipos ¢ inmovilizaciones materiales en curso 37.353.819 18.990.921

5. Amortizaciones (104.244.957) (95.042.662)
. Inmovilizaciones financieras

1. Participaciones puesta en equivalencia - 3.057.967

2.Cartcra de valores a largo plazo 3.929.750 -

3. Otros créditos 137.466 133.449

4. Provisiones {10.600) (10.600)
V. Acciones de 1a Sociedad dominante 1.081.202 289.915
C) Deudores a largo plazo 32254 38338
D) Fondo de Comercio 39.269 91.627
E) Gastos a distribuir en varios ejercicios 6.945 9911
F) Activo circulante . 1195758377 129.633.120
L Accionistas por desembolsos exigidos - -
II. Existencias 73544244 T5.587.223
11 R Deundores

1, Clientes 41.436.720 48.343.170

2. Empresas puestas en equivalencia - 696.955

3. Otros deudores 3923344 5378226

4. Provisiones 2.219.228) (2.352.495)
iv. Inversiones financieras temporales

1. Cartera valores a corto plazo ’ 15.844 17422

2. Depésitos y fianzas 593.758 -
V. Acciones de la Sociedad dominante - -
V1L Tesoreria 2.117.137 1.791.146
VIL Ajustes por periodificacién 163.558 171473

TOTAL GENERAL 234276420 222884790



ACERINOX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Balances de situacién consolidados al 31 de diciembre de 1998 y 1997

(expresados en miles de pesetas)
ASIVO 1998 1997

A) FONDOS PROPIOS 148.492.111 148.098.522
L Capital suscrito 9.356.657 9.356.657
1. Prima de emisién 17.078.070 20.002.025
1L Reservas de revalorizacidn 3.632.955 3.632.958
v, Otras reservas

L. Reservas no distribuibles 1.871.331 1871331

2. Reservas distribuibles 96.997.089 §5.828.602
V. Reservas en sociedades consolidadas por integracién global 13.735.836 10.139.397
V1. Reservas en Sociedades puestas en equivalencia - 153.347
VIL Diferencia de conversién

1. Sociedades consolidadas por integracién global (2.269.877) (2.620.214)

2. Sociedades consolidadas por pucsta en equivalencia - (495339

VIIL Pérdidas y Ganancias atribuible a Ia sociedad dominante

1. Pérdidas y Ganancias consolidadas 9.236.072 21.583.346

2. Pérdidas y Ganancias atribuibles a socios externos 23.560 {184.003)
X, Dividendo a cuenta entregado en ¢l Ejercicio (1.169.582) (1.169.582)
B) SOCIOS EXTERNOS 2.660.685 2.620.643
C) DIFERENCIAS NEGATIVAS DE CONSOLIDACION 47435 47435
D) INGRESOS A DISTRIBUIR EN VARIOS EJERCICIOS 572.635 651.928
E) PROVISIONES PARA RIESGOS Y GASTOS 3.105.287 2.389.097
F) ACREEDORES A LARGO PLAZO 18.488.207 15.695.773 -
L Deudas con entidades de ¢rédito 16.109.911 12.753.986
1L Deudas con sociedades puestas en equivalencia - -
L Otros acreedores 2.378.296 2.941.787
G) ACREEDORES A CORTO PLAZO 60.910.060 53.381.392
L Emisién de obligaciones y otros valores negociables - -
1L Deudas con entidades de crédito 22213.040 14.492.420
I Deudas con Sociedades puestas en equivalencia - -
V. Acreedores comercisles 271337632 25.816.409
V. Otras deudas no comerciales 6.132.919 6.530.037
VL Provisiones para operaciones de trifico 173.279 161.456
VIL Ajustes por periodificacién 5.053.1% 6.381.070

TOTAL GENERAL 1427640 BasseT0
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ACERINOX, S8.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES
Cuentas de Pérdidas y Ganancias

{expresadas en miles de pesetas)

A) GASTOS

1. Reduccion de existencias de productos terminados y €l curso de fabricacion

2. Consumos y otros gastos extemos

3. Gastos de personal

4, Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado

5. Variaciones de provisiones de trifico

6. Otros gastos de explotacién

BENEFICIOS DE EXPLOTACION

7. Gastos financicros

8. Variaciones de provisiones de inversiones financieras

9. Diferencias negativas de cambio

RESULTADOS FINANCIEROS POSITIVOS

10. Participacion en pérdidas de sociedades puestas en equivalencia
BENEFICIOS DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS

11. Pérdidas procedentes del inmovilizado

12. Gastos y Pérdidas extraordinarias

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS POSITIVOS
BENEFICIOS CONSOLIDADOS ANTES DE IMPUESTOS
13. Impuesto beneficios

RESULTADO CONSOL[DADO DEL EJERCICIO

14. Resultado atribuido a socios externos

RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE

-

140,643 956
20.950.582
13.227.811

268,938
30.622.363
13.829.284

1.461.750

183.785

12.734.133
29.852
1.742.380
11.189.802
1.953.730
9.236.072
23.560

9.259.632

144.026.992
19.224.632
14.562.969
(1.251.106)
28.967.200
25.410.747

1.630.978
19.457
762.918
26.631.262
18.360
50.392
1.732.575
28.363.837
6.780.491
21.883.346
(184.003)

21.399.343
=====—cc




ACERINOX, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
(expresadas en miles de pesetas)
HABER 1998
B) INGRESOS
1. Importe neto de la cifra de negocios 211.400.818
2. Aumento de existencias de productos terminados y en curso de fabricacién 6.170.126
3. Trabajos realizados por el Grupo para ¢l inmovilizado 654283
4. Otros ingresos 1.317.77
L PERDIDAS DE EXPLOTACION -
5. Ingresos por participacion en capital 35874
6. Otros ingresos financieros 514.510
IL RESULTADOS FINANCIEROS NEGATIVOS 1.095.151
7. Participacion en beneficios de sociedades puestas en equivalencia -
118 PERDIDA DE LAS ACTIVIDADES ORDINARIAS -
8. Beneficios procedentes del inmovilizado 148310
9, Ingresos o Beneficies extraordinarios 79.591
v. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS NEGATIVOS 1.544.331
V. PERDIDAS CONSOLIDADAS ANTES DE IMPUESTOS -
VL RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO -

10.Resultado atribuido a socios externos

RESULTADO DEL EJERCICIO ATRIBUIDO A LA SOCIEDAD DOMINANTE -

219.100.741
10.705.379
390.019
745295
689.601
1.723.752

4517.597

1.637.954

163373
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1. Actividades y estructura del Grupo Consolidado

TIHERTY I e 2

Acerinox, S.A. se constituyé como Sociedad Andnima el dia 30 de Septiembre de 1.970. Su domicilic social es la calle de Santiago de

Compostela, n® 100 de Madrid.

La Sociedad es matriz de un grupo compuesto por varias Sociedades que tienen como principal actividad la fabricacion y distribucitn de

productos de acero inoxidable.

a) Sociedades dependientes

De acuerdo con la letra a) del apartado 2° del Real Decreto 1815/1991 de 20 de Diciemnbre, la fecha de cierre de las Gitimas cuenitas ¢n todas
ellas ha sido ¢l 31 de diciembre de 1998 (cn miles de pesetas).

SOCIEDAD
DEPENDIENTE

ACIMETAL, S.A.
Barcelona
BDO Auditores

INOXCENTER, S.A.
Barcelona
BDO Auditores

INOXCENTER CANARIAS, S.A.
Telde (Gran Canaria)
BDO Auditores

INOXFIL, S.A.

Igualada
PriceWaterhouseCoopers

INOXIDABLES DE EUSKADI, S.A.
Vitoria
Zubizarreta Auditores

INOXIDABLES DE GALICIA, S.A.
Vigo (Pontevedra)
BDO Auditores

INOXMETAL, S.A.
Zaragoza
BDO Auditores

INOXSERVIDINA, S.A.
Sant Just Desvern (Barcelona)
BDO Auditores

METALINOX BILBAO, SA.
Vizcaya
BDO Auditores

ROLDAN, S.A.

Madrid

PriceWatethouseCoopers
ACERINOX ARGENTINA, S.A.

Buenos Aires (Argentina)
Cooper & Lybrand

ACERINOX AUSTRALASIA PTYLTD.

Sidney (Australia)

ACERINOX BENELUX, S.A. -N.V.
Bruxelles (Bélgica)
PriceWaterhouseCoopers

ACERINOX BRASIL, LTDA.
Sao Paulo (Brasil)

IMPORTE
PARTICIPACION

344235

1.551.482

43.000

2.000

1.039.462

450.000

2.500

104.621

50,000

250.813

2.837.662

84.247

17.324

64.116

34.791

31197

%
NOMINAL

)]

95,55
4,45
100

100

100

100

99,34

89,56
10,44

100

100

100

SOCIEDAD
TITULAR

ACERINCX, S.A.

ACERINOX, S.A.

INOXCENTER, S.A.
ACIMETAL, S.A.

ROLDAN, S.A,

ACERINOX, S A.

INOXMETAL, S.A.

ACERINOX, S.A.

INOXCENTER, S.A.

ACERINOX, 5.A.

ACERINOX, S.A.

ACERINOX, S.A.

NEWTECINVEST AG

ACERINOX, 5.A.

ACERINOX, S.A.

ACERINOX, S.A,

CAPITAL
12.000

40.800

45.000

800.100

450.000

16.000

12.000

50.000

12.000

1.986.051

96.404

59.514

34.740

28.281

RESERVAS

732.504

2.761.887

107.851

635,658

904.798

417.142

282.276

131171

1.645.610

4.878.961

190.575

(6.820)

2.219)

75
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ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH 861.432 62,50 ACERINOX, §.A, 1.359.33¢9 209.579
Langenfeld (Alemania) 607.439 37,50 NEWTECINVEST AG
Coopers & Lybrand

ACERINOX FRANCE SARL 1.276.176 100 ACERINOX, S.A, 1.269.598 (189.391)
Paris (Francia)
PriceWaterhouseCoopers

ACERINOX ITALIA SRL. 1.227.485 90,47 ACERINOX, S.A, 1.055.699 469.537
Milano (Italin) 43336 9,53 NEWTECINVEST AG
Coopers & Lybrand

ACERINOX PACTIFIC LTD. 71.148 100 NEWTECINVEST AG 28.569 64.058
Wanchai (Hong-Kong)
Deloitte & Touche

ACERINOX SCANDINAVIA, S.A. 45439 100 NEWTECINVEST AG 40.612 42.157
Oslo (Noruega)
PriccWatethouseCoopers

ACERINCX (SCHWELZ) AG 42.727 90 ACERINOX, S.A. 52.689 98.265
Mellingen (Suiza) 7.000 10 NEWTECINVEST AG
PriceWaterhouseCoopers

ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTELTD. 32035 100 ACERINOX, S.A. 34.084 21470
Singapur
Deloitte & Touche

ACERINOX UK. LTD. 777.429 100 ACERINOX, §.A. 790.484 (23.929)
Birmingham (Reino Unido)
PriceWaterhouseCoopers

ACERINOX USA, INC. 70.596 90 ACERINOX, S.A. 47.615 191.952
New Jersey (U.S.A.) 19.065 i0 NEWTECINVEST AG

PriceWaterhouseCoopers
ACEROL LTDA. 190.603 63,24 ACERINOX, S.A. 318.286 206.126

Maia (Portugal) 132.782 36,76 NEWTECINVEST AG
PriceWaterhouseCoopers

D.A ACERINOX CHILE, S.A. 167.142 100 ACERINOX, §.A. 223218 155.823
Santiago de Chile (Chile)
Emst & Young

NEWTECINVEST A.G. 741.241 100 ACERINOX, S.A. 752.700 1.476.186

Zug (Sviza)
KPMG

NORTH AMERICAN STAINLESS INC 47.814.536 96,05 ACERINOX, §.A. 44.854.978 5.801.576

Kentucky (U.5.A.)
PriceWaterhouseCoopers

Durante ¢l ejercicio 1998 se han producido las siguientes ampliaciones de capital en las Sociedades incluidas en el perimetro de
consolidacién.

SOCIEDAD N'ACCIONES CAPITAL  PRIMA EMISION
NORTH AMERICAN STAINLESS 167 5.934.622 -
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De scucrdo con la letra a) del apartado 2° del real Decreto 181571991 de 20 de Diciembre, la facha de cieme de las tltimas cuentas en
todas ellas ha sido ef 31 de diciembre de 1997 (cn miles de pesetas).

SOCIEDAD
DEPENDIENTE

ACIMETAL, 8.A.
Barcelona
BDO Auditores

INOXCENTER, S.A.
Barcelona
BDO Auditores

INOXCENTER CANARIAS, S.A.
Telde (Gran Canaris)
BDO Awditores

INOXFIL, S.A.
Igualada
Coopers & Lybrand

INOXIDABLES DE EUSKADI, §.A.
Vitoria
Zubizarreta Auditores

INOXIDABLES DE GALICIA, S.A.
Vigo (Pontevedra)
BDO Auditores

INOXMETAL, S.A.
Zaragoza
BDO Auditores

INOXSERVI DINA, S.A.
Sant Just Desvem (Barcelona)
BDO Auditores

METALINOX BILBAO, §.A.
Vizcaya
BDO Auditores

ROLDAN, S.A.

Madrid

Coopers & Lybrand
ACERINOX ARGENTINA, S.A.

Buenos Aires (Argentina)
Price Waterhouse

ACERINOX AUSTRALASIA PTY.LTD.

Sidney (Australia)

ACERINOX BENELUX, S A -N.V.
Bruxelles (Béigica)
Coopers & Lybrand

ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH

Langenfeld (Alemania)
Coopers & Lybrand

ACERINOX FRANCE SARL
Paris (Francia)
Coopers & Lybrand

ACERINOX ITALIA S.RL.
Milano (Italia)
Coopers & Lybrand

IMPORTE
PARTICIPACION

344.235

1.551.482

43.000

2.000

1.039.462

450,000

2.500

104.621

50.000

250.813

2.837.482

84.247

17.324

64.116

um

861.432
607.439

1.276.176

1.227.485
43336

%
NOMINAL

L)

95,55
445

100

100

100

106

99,33

89,56
10,44

100

100

62,50
31,50

100

90,47
9,53

SOCIEDAD
IITULAR

ACERINOX, 5.A.

ACERINQX, S.A.

INOXCENTER, S.A.

ACIMETAL, S.A.

ROLDAN, S.A

ACERINOX, S.A.

INOXMETAL, S.A.

ACERINOX, S.A.

INOXCENTER, S.A.

ACERINOX, S.A.

ACERINQOX, S.A.

ACERINOX, S.A.

NEWTECINVEST AG

ACERINOX, 8.A.

ACERINOX, 5.A.

ACERINOX, S.A.

NEWTECINVEST AG

ACERINOX, S.A.

ACERINCX, S.A.

NEWTECINVEST AG

CAPITAL. RESERVAS

12.000

40.800

45.000

800.100

450.000

10.000

12.000

50.000

12.000

1.986.051

59.514

34.740

1.359.339

1.269.598

1.055.659

612.788

2.489.701

63.196

401.144

842.085

319.325

252439

86.569

1.499.652

4,052,919

128.606

159

(8.021)

(77330)

(434.620)

371.188
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ACERINOX PACIFIC LTD. 71.148 100 NEWTECINVEST AG 28.569 60,519
Wanchai (Hong-Kong)
Deloitte & Touche

ACERINOX SCANDINAVIA, S.A. 45439 100 NEWTECINVEST AG 40.612 (202.270)

Oslo (Noruega)
Emst & Young

ACERINOX (SCHWEIZ) AG 427127 90 ACERINOX, S.A, 52.689 91.329

Mellingen (Suiza) 7.000 10 NEWTECINVEST AG
Deloitte & Touche

ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTELTD. 32.035 100 ACERINOX, S.A. 34.084 7.529
Singapur
Deloitte & Touche

ACERINOX UK.LTD. : 777.429 100 ACERINOX, S.A. 790.484 14.544
Birmingham (Reino Unido)
Coopers & Lybrand

ACERINOX USA, INC. 70.596 %0 ACERINOX, S.A. 47615 184,510
New Jersey (US.A) 19.065 10 NEWTECINVEST AG
Coopers & Lybrand

ACEROLLTDA. 190.603 63,24 ACERINOX, S.A. 318.286 85.771
Maia (Portugal) 132.782 37,76 NEWTECINVEST AG
Coopers & Lybrand

D.A.ACERINOX CHILE, S.A. 167.142 100 ACERINOX, S.A. 239.778 170674
Santiago de Chile (Chile)
Emst & Young

NEWTECINVEST AG. 741241 100 ACERINOX, S.A. 752700 1.144.467
Zug (Suiza)
KPMG

NORTH AMERICAN STAINLESS INC 4]1.822.874 95,67 ACERINOX, S.A. 38920356  3.542.570
Kentucky (U.S.A.) ’
Coopers & Lybrand

Las actividades son:

* NORTH AMERICAN STAINLESS, Inc.: Fabricacién de productos planos de acero inoxidable.
* ROLDAN, 5.A.: Fabricacion de productos largos de acero inoxidable.

* INOXFIL, S.A.: Fabricacién de alambre de acero inoxidable.

* Ei resto: Comercializacion de productos de acero inoxidable.

b) Sociedades Asociadas

De acuerdo con el apartado 3 del articulo 4° del Real Decreto 1815/1991 de 20 de Dicicmbre. El cierre de sus cuentas fue al 31 de
Diciembre de 1997 (en miles de pesctas).

SOCIEDAD IMPORTE %
DEPENDIENTE PARTICIPACION ~ NOMINAL El% CAPITAL.  RESERVAS
MEXINOX, S.A. de C.V. 1.706.575 10 ACERINOX, S.A. 2444732 7814169

México
La actividad de MEXINOX, S.A. es la fabricacién de productos planos de acero inoxidable.

2. Bases de presentacitn de las Cuentas anusles Consolidadas

2 Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y de las Sociedades consolidadas e incluyen los
ajustes y reclasificaciones necesarias para la homogencizacién temporal y valorativa de la sociedad dominante, a ¢xcepcion del asiento
relativo a la actualizacion de balances (véase nota 13 de la memoria) que se ha registrado en los mismos con posterioridad &l cierre
contable, y sc presentan de acuerdo con la legislacién mercantil vigente ¥ con les normas establecidas en ¢l Plan General de Contabitidad y
en ¢l Real Decreto 1815/1991 por ¢! que se aprucban las normas de formulacién de cuentas anuales consolidadas, con cbjeto de mostrar la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de 1a Sociedad dominante y del Grupo Consolidado.




3, Distribucién de resultados

EIComejodeAdministmcibnpmpondrialaJumaGamaldercionismlaapmbacibndeladistribuciéndermﬂtadosquescindicaa

continuacion:

Base de reparto Pesetas
Pérdidas y ganancias, neto de impuestos 10.042.559.172
Distribucion

A dividendos 4.678.328.400
A reserva voluntaria 5.364.230.772

El 2 de Diciembre de 1998, ¢l Consejo de Administracidn aprobo un dividendo a cuenta de los resultados de 1998 por un importe de

1.169.582.100 pesetas, que figura registrado en el epigrafe "Dividendo & cuenta entregado en ¢l Ejercicio®, de los Balances de Situacién al 31 de
diciembre de 1998. Este dividendo sc ha hecho efectivo el 4 de Enero de 1999,

BIcstadoconubleprovisiomlfonnulado,dcacwdoeonelm.216del'rcmRzﬁmdidodelal:ychociedadesAnénimas,poniendode

manificsto ¢l estado de liquidez para realizar el pago del dividendo a cuenta fue el siguiente:

Millones de pesctas

Tesorerfa disponible al 30 de Septiembre de 1998 170

Mas

Menos

- Aumnentos de tesoreria previstos entre el 30 de Septiembre de 1998
y el 4 de Enero de 1999
Cobros por operaciones de explotacion 33.614
Realizable 2746

ey
k=g
b
=N

- Disminuciones de tesorerfa previstas entre et 30 de Septiembre de 1998
¥ ¢l 4 de Enero de 1999
Pagos por
Operaciones de explotacion 29,304
Impuestos y otros 2132
Inversién Activo Fijo 685
Devolucién Prima de emision 2923 35.044

Tesoreria disponible previsia al 4 de Enero de 1998 1.486

4. Normas de valoracién

8)

b)

)

d

Los criterios contables aplicados més significativos han sido los siguientes:
Los saldos y transacciones significativos entre las entidades consolidadas han sido eliminados.
Método de lidac i obal

Las inmovilizaciones financieras de la sociedad dorninante (valoradas a su precio de coste) se eliminan por coimpensacidn con el patrimonio
neto de las sociedades dependientes en la proporcion representada por la participacion adquirida, reflejdndose en "intereses minoritarios” el
valor de la participacién de los accionistas minoritarios en dichas sociedades, en su caso.

Las cuentas anuales en divisas de las sociedades del Grupo extranjeras han sido convertidas en pesctas siguiendo los siguientes criterios:

- Activos y pasivos circulantes, al tipo de cambio oficial al cierre del ejercicio.
- Los saldos de las cuentas de ingresos y gastos, y en consecuencia el resultado del cjercicio al tipo de cambio medio del afio.

Método de en equivalencia sociedades asoci

La inclusién de participaciones de las sociedades asociadas en las cuentas consolidadas se ha realizado utilizando dicho método sobre 12
base de los valores existentes al 31 de diciembre de 1997,

Resetv lidacién

El epigrafe de Reservas de Consolidacién incluye las diferencias existentes entre el valor contable de las inversiones financicras v el valor
neto patrimonial, excluido ¢l resultado del propio ejercicio, de las sociedades consolidadas por medio de su integracion global y las
diferencias existentes entre ¢l valor contable de las inversiones financierss y el valor neto patrimonisl, incluido ] resultado de} propio
¢jercicio, de 1as sociedades consolidadas por el método de puesta en equivalencia.




€)

h)

B

P

k)

1))

m

Gastos de establegimiento

Losgnstosdecomtimcién,depﬁmermablecinﬁamoydeamplilciéndecapital,sereﬂejmalpmciodeoostcyscumorﬁzmdemmdo
con Jas leyes respectivas,

Inmovilizaci . iales

Las inmovilizaciones inmatcriales figuran contabilizadas a su precio de adquisicion o a su coste de produccion, que incluye materiales,
mano de obra directa y una proporcion de los gastos indirectos imputables. La amortizacion se calcula segiin ¢l método lineal,

Losgmmsdeinvesﬁgaciénydesmllo,cuyosmulmdossonsaﬁsﬁﬂoﬁos,seadivmmrﬁmaoummpeﬂododccinmaﬂos.Encaso

de que varien las circunstancias favorables del proyecto que permitieron capitalizario, Iz parte pendiente de amortizar se lleva con cargo a
resultados en ¢l ejercicio en que cambian dichas condiciones.

Inmovilizaciones materiales

Lsimnoviliucionesmataiulessevnlormdmcbdcadquisiciﬁnoms&depmduwiénmhmmdimcmpnmicadmdem
con las disposiciones contenidas en las normas legales correspondientes.

La vida il estimada de los epigrafes mas significativos se encuentran entomo de los sigulentes afios:

Construcciones ) 522
Instalaciones técnicas y maguinaria 5/8
Mobilierio 10

Las mejoras en bicnes cxistentes que alargan la vida dtil de dichos activos son capitefizadas. Los gastos financieros directamente
relacionades con el inmovilizado material y devengados antes de su puesta en funcionamiento son igualmente capitalizados, cuando ¢l
periodo de construccién es superior a dos afios. Los gastos de mantenimicnto y conservacién se cargan a resultados en ¢l momento en que
se producen.

Inversiones financieras iemporales en valores mobiliarios

Las inversiones financieras temporales se presentan a su coste de adquisicion, o a su valor neto realizable al cierre del ejercicio, si éste fuera
menor.

Exigtencias

Los bienes comprendidos en Ins existencias se valoran al precio de adquisicion o al coste de produccion. Cusndo el valor de mercado ¢5
inferior al precio de adquisicién o coste de produccién y la depreciacién se considera reversible, se procede a efectuar la comreccion
valorativa, detando a tal efecto la comespondiente provisién.

Las inversiones en sociedades sc presentan valoradas al coste de adquisicién minorado, si procede, por el importe necesatio para reconocer
las disminuciones permanentes del valor..

Impuesto sobre sociedades

En relacién con la Sociedad dominante, el Impuesto sobre Sociedades se calcula sobre ¢l resultado contable modificado por las diferencias
permanentes entre ¢l resultado contable y el fiscal. Las bonificaciones y deducciones permitidas en la cuota sc consideran como una
minoracién en ¢l importe del Impuesto sobre Sociedades devengado en el ejercicio, ¥ en las sociedades dependientes de acuerdo con la
legislacion fiscal del pais correspondiente.

De conformidad con Jo establecido en la Ley 43/95, reguladora del Impuestp sobre Sociedndes y en virtud del acuerdo de la Junta General
de Accionistas celebrado el 18 de Junio de 1997 se comunico a 1a Agencia Tributaria la intencién de acogerse al Régimen Especial de los
Grupos de Sociedades para los afios 1.998, 1.999 v 2.000

Transacciones en moneda extranjera

Los créditos y ébitos a cobrar y a pagar en moneda extranjera estén valorados al tipo d¢ cambio del momento de su generacion. Las
transacciones en moneda exiranjera se reflejan en Ia coenta de pérdidas y ganencias al tipo de cambio aplicable en €l momeato de su
realizacion. Las pérdidas y beneficios no realizados surgidos por fluctuaciones de cambio entre Ia fecha de contabilizacion de 1a transaccién
¥ la de su vencimiento, sc llcvan a resultados del ejercicio en el momento en que se producen.

Fondo de comercio

El Fondo de comercio s¢ refigja por la diferencia entre ¢l valor patrimonial y el precio satisfecho en la adquisicion de las
participaciones y se amortiza en cinco aflos.
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m) Autocartera

Las acciones de Acerinox, S.A. adquiridas por las sociedades del Grupo se reflejan en ¢1 balance a su precio de adquisicion, dotindose la
correspondiente reserva requerida por la legisiacion vigente

Lo
5. Gastos de estsblecimiento
Los movimientos de las cuentas de este capitulo son los siguientes (en miles de pesetas):
1998 1997
& Saldo inicial 842.001 651.943
Adiciones 938.415 548.483
Amortizaciones (1.567.962) (358.425)
SALDO FINAL 212,454 342.001
o En Jos importes indicados ¢stdn incluidos los gastos de ampliacidn de capital.
6. Inmovilizaciones inmateriales
Los movimientos de las cuentas de este apartado durante i ejercicio de 1.998 han sido los siguientes (en miles de pesctas):
o Saldo Saldo
inicial Entradas Bajas 3L.1298
Gastos de investigacion y desarrollo 1.647.337 193.841 - 1.841.178
Derechos traspaso 28.000 - - 28.000
Otros 1.006.103 138.584 - 1.144.687
® TOTAL 2.681.440 332425 - 3.013.865
El detalle de Ias cuentas de amortizacién han sido las siguientes (expresado en miles de pesetas)
Saldo Saldo
inicial Entradas Bajas 311298
© Gastos de investigacion y desarollo 937254 164.745 - 1.101.999
Derechos traspaso 12477 700 - 13.177
Otros 693.378 174.875 - 868.253
TOTAL 1.643.109 340.320 - 1.983.429
o Los movimientos de las cuentas de cste apartado durante el ejercicio 1997 han sido las siguientes (en miles de pesetas)
Saldo Saldo
imicial Adiciones Bajas Ny
Gastos de investigacion y desamrolio 1.517.479 129858 - 1.647.337
Derechos traspsso 28.000 - - 28.000
a Otros 789.817 221.030 4.744 1.006.103
TOTAL 2.335.296 350.588 4.744 2.681.440
El detalle de las cuentas de amortizacion han sido las siguientss (en miles de pesetas):
Saldo Saldo
A inicial Adiciones Bajas 12y
Gastos de investigacion y desarrollo 656476 280.778 - 937254
Derechos traspaso 11777 700 - 12.477
Otros 394339 301411 2372 693.378
TOTAL 1.062.592 £82.889 2372 1.643.109
0
o




7. Inmovilizado material

Los movimientos de¢ las cuentas de este capitulo son los siguientes :

8) El detalle de las inmovilizaciones materiales €5 como sigue (en miles de pesetas):
Saldo al Saldo a1
L1297 Adiciones Disminuciones 311298
Terrenos y construcciones 31.793.983 2.676.844 85987 34.384.840
Instalaciones Técnicas y Maquinaria 125333.084 8.892.388 2.402.560 131.822.912
Otro inmovilizado 6.685.405 2.024.040 784.192 7925253
Anticipos e inmovilizados materiales en curso 18.990.921 24.569.132 6.206.234 37.353.819
TOTAL 182.803.393 38.162.404 9.478.973 211.486.824
b) Los movimientos de las cuentas de amortizaciones han sido los siguientes (en miles de pesetas):
Saldo &l Saldo ai
31.12.97 Adiciones Disminuciones 31.12.98
Construcciones 13.800.543 1.574.686 24.444 15.350.785
Instalaciones Técnicas y Maquinaria 77.401.894 8.689.358 1.592.626 84.498.626
Otro inmovilizado 3.840.225 838218 282.897 4.395.546
TOTAL 95.042.662 11.102.262 1.899.967 104.244.957
c) El detalle de las inmovilizaciones materiales es como sigue(en miles de pesetas);
Saldo at Saldo al
31.12.96 Adiciones Disminuciones 31.12.97
Termrenos ¥ construcciones 20.795.942 2424364 426.323 31.793.983
Instalaciones Técnicas y Maquinaria 114.990.168 12.859.145 2.516.229 125.333.084
Otro inmovilizado 6.150.607 1.131.683 596.885 6.685.405
Anticipos e inmovilizados materiales en curso 12.994.425 19.991.318 13.994.822 18.990.921
TOTAL 163.931.142 36.406.510 17.534.259 182.503.393
d) Los movimientos de las cuentas de amortizacicnes han sido los siguientes (cn miles de pesetas):
Saldo al Saldo al
31.12.96 Adiciones Disminuciones 31.12.97
Construccioncs 11.699.391 2.176.600 75.448 13.800.543
Instalaciones Técnicas y Maquinaria 67.385.521 10.856.389 840.016 77.401.854
Otro inmovilizado 3258700 1.018.202 436.677 3.840.225
TOTAL 82.343.612 14.051.191 1352.141 95.042.662
Otras actualizaciones y regularizaciones legales efectundas han sido las siguientes (en millones de pesetas):
1979 1981 1983 1996 Total
Inmovilizado material
Coste 4.807 3.620 6.126 4.892 19.445
Amortizacién acumulada 706 499 1.476 - 2.681
Plusvalia neta 4.101 3.121 4.650 4.892 16.764
Aplicacion
Capital Social 705 110 785 - 1.600
Reserva legal 249 2 158 - 429
Reserva voluntaria 3147 2989 3.707 - 9.843
Reserva indisponible - - - 4892 4.892




€) El detalle de las inmovilizaciones materiales situadas foera del territorio espafiol es como sigue (cn miles de pesetas):
Saldo al Saldo al
31.12.97 311298
Temrenos y construcciones 7.900.868 8.478.538
Instalaciones y Maquinaria * 36.268.130 36.758.559
Anticipos y en Curso 17.248974 33.444.631
Otro Inmovitizado 1.497.342 1.603.876
TOTAL 62915314 80.285.604
f) E! detalle de las cuentas de amortizaciones de los inmovilizados materizles situados fuera del territorio espafiol es como sigue (en miles de
pesetas):
Ssldo al Saldo al
31.12.97 31,1298
Construcciones 1.200.164 1.562.307
Instalaciones y Maquinaria 7.730.621 9999354
Otro Inmovilizado 973.017 1.149.943
TOTAL 9.903.802 12.711.604
2) Al 31 de Diciembre de 1998 ¢l grupo consolidado tiene contratos firmados para adquisicién de nuevos equipos e instalaciones por importe

de 15.976 millones de pesetas (25.441 miliones de pesetas al 31 de Diciembre de 1997).

8. Participaciones en sociedades puestas en equivalencia

a) El desglose de las partidas que componen este apartado (en miles de pesetas):

1997 ADICIONES DISMINUCIONES 1998
Mexinox, S.A. de C.V. 1.706.575 - 1.706.575 -
Otras 32,077 - 3207 -
Ajustes puesta en equivalencia 1.319.315 - 1.319.315 -
TOTAL 3.057.967 3.057.967
b) Los movimiento de las cuentas de este capitulo son las siguientes (en miles de pesetas): -
SOCIEDADES
PUESTAS EN
. EQUIVALENCIA

SALDO AL 31.1297 3.057.967

ADICIONES

-Por alta -

DISMINUCIONES

- Por baja 3.052.967

- Por traspaso -

- Por actuelizar tipos cambio cierre -

SALDO AL 31.12.98 -

9. Créditos no comerciales
El detalle de esie epigrafe es como sigue (en miles de pesctas):
1998 1997

Saldo inicial 133.449 111.194
Reducciones - -
Anmentos 4.017 22255
TOTAL 137.466 - 133.449
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10. Fondo de Comercio

Los movimientos de las cuentas de este capitulo son Ias signientes (en miles de pesetas):

Saldo al
Saldo inicial Adiciones Amortizacion 311298
North American Stainless 91.627 - 52358 39.269
91.627 52.358 39269
11, Existencias
El detalle del epigrafe de existencias ¢s como sigue (en miles de pesetas);
1998 1997
Materias primas y otros aprovisionamientos 14.291.002 19.829.028
Productos en curso y semiterminados 17.451.652 18.571.831
Productos terminados 41.825.650 36.780.267
Subproductos 591.372 593.490
Provisiones (615.432) (187.393)
TOTAL 73.544.244 75.587.223

Compromisos de compra de existencias:

Al 31 de Diciembre de 1998 et grupo consolidado tienen compromisos de compra de materia prima por 7.182 millones de pesetas. Al 31 de
Diciembre de 1997, los compromisos de compra ascendfan 2 18.500 millones de pesetas.

12. Inversiones financieras temporales (cn miles de pesetas)

1998 1997
Renta fija 15.844 17.422

13. Fondos propios

Los movimientos experimentados por las cucntas de fondos propios han sido tos siguientes (en miles de pesetas):

Revervas ea Reservas en
Prima Reservas de Orm Sec.Couselidad  Sec.Comsolidad Pérdida y ’ Difereacias

Capital _ Esmleibe: Reseryms  Poviategr. Glab,  Pinem Ganascias comy Dividedos Couversida
Saldo ol 1.1.1997 10.526.239 21170607 3632955 TSAI4214 9.954.197 6365773 14.363.902 4678328 s
Distribucson del resultado 1996 - - - 10223.113 (37.539) - (14.863.902) 4678328
Reduccion Capital (1.169.532) - - . - - .
Dintribucita Prima Emisita - (1.169.582) - - . . .
Ajume reservas - - - - . - - N .
Reservas de consolidacion - - - 2.062.606 mme (6.212.426) - - -
Bajus - - - . . - - - (1.897.460)
Resultado 1997 . - - - - - 21.399.343 - -

_Saldo nl 31,12.1997 3.356.687 20.002.025 3632958 $7.699.933 10.139.397 153347 21399343 4478328 (G.11588n

Seldo ol 1.1.1993
Distribucidn Pris cnisién - 2921.935 - . . - - . .
Distribucion del Resuitado 1,997 - - . 15.168.487 3891221 1.661.307 . 4678328 -
Ajustes rescrvas : - - - . - - - 350336
Reservas de consolidacion - - (294.782) . R
Bajas - - - - - (1.314.654) - - 495339
Reguttado 1998 - - - - - . 9.259.632 -

Saldo al 31.11.1998 9.356.657 17.078.076 36N Wi 13.135.836 - 3.259.631 4578328 1165577




11
14, Capital suscrito

a) El Capital Social de 1a sociedad dominante al 31 de Diciembre de 1998 estd compuesto por $8.479.105 acciones ordinarias de 160 Pts de
valor nominal, cada una, encontréndosc desembolsadas en su totalidad.
Todas las acciones constitutivas del Capital Social gozan de fos mismos derechos, no existiendo restricciones estatutarias en cuanto a su
transmisibilidad.

b) Estén admitidas a cotizacién en Bolsa las acciones de Acerinox, S.A.

) Corporacion Industrial y de Servicios, S.A. es el tnico accionista con participacién superior al 10% en el capital de le sociedad dominante

d) Al 31 de Diciembre de 1.998 existe cn poder de empresas del grupo 530.495 acciones de la sociedsd dominante de un valor nominal de
160 pesetas, adquiridas al precio medio de 3.920 pesetas. Se ha dotado reservas por importe de 1.867.001.404 pesetas.

Al 31 de Diciembre de 1.997 existe en poder de empresas del grupo 14.500 acciones de la sociedad dominante de un valor aominal de 800
pesetas, adquiridas al precio medio de 19.944 pesetas. Se ha dotado reservas por importe de 289.915.060 pesetas.

15. Reservas de la Sociedad dominante

El detalle de este epigrafe es el siguiente (en miles de pesctas):

1998 1997
Prima de emision 17.078.070 20.002.025
Reserva legal 1.871.331 1.871.331
Reservas no distribufbles 3.632.955 3.632.955
Reserva voluntaria 97.030.607 83.418.601
Libertad de amortizacion R.D.L. 2/1985 136.682 3473%
TOTAL 102.671.575 109.272.306

) Prima emision

No se establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

b) Reserva legal

La rescrva legal no puede ser distribuida y si es usada pam compensar pérdidas, enelusodequcmcxlsunommewasdlspmublcs
suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futiros.

c) Reservas no distribuibles
De acuerdo con ef Real Decreto-Ley 7/1996, de 7 de junio, sobre medidas urgentes de caréicter fiscal y de fomento y liberacion de la
actividad econdmica, la Socicdad ha actualizado sus elementos putrimoniales del inmovilizado material. El importe de la actualizacion ha
ascendido a 4.892.991 miles de pesetas, importe neto del gravamen del 3% sobre 1a plusvalia.
El plazo para efectuar la comprobacién por parte de la Inspeccién de los Tributos es de tres afios a contar desde ¢ 31 de diciembre de 1996,
Una vez comprobado y aceptado el saldo, o bien transcurrido el plazo de tres afios mencionado, dicho saldo podrd destinarse a eliminar
pérdidas o bien a ampliar l capital social de la Sociedad. Transcurridos diez afios ¢l saldo podré destinarse a Reservas de libre disposicion,
El saldo de la cuenta no podri ser distribuido, directa o indirectamente, hasta que ia plusvalia haya sido realizada.

& Libertad de amortizacién Real Decreto-Ley 2/1985
De acuerdo con ¢l Real Decreto Ley 2/1985, en los ejercicios 1.985 a 1.987 se amortizaron fiscalmente determinados bienes del
inmovilizado material por un total de 1.715 millones de pesetas. En ¢jercicios futuros no se podra considerar gasto fiscalmente deducible Ia
amortizacion de los activos que quedaron totalmente amortizados al aplicar este criterio. El impuesto diferido que se genera por dicho
concepto, al 31 de diciembre de 1998, ascenderia a un importe del orden de 48 millones de pesctas.

16. Reservas de consolidacion por integracién global

El detalle de este epigrafe es como sigue {en miles de pesetas):

SOCIEDAD 1998 1997

ACIMETAL, S.A. 326.125 247423
INOXCENTER, S.A. 886.258 52376




INOXCENTER CANARIAS, S.A 87.511 797.482

INOXFIL, S.A. 365.365 153.734
INOXIDABLES DE EUSKADI, S.A. 874939 842.085
INOXIDABLES DE GALICIA, S.A. 370.810 293.893
INCXMETAL, S.A. 197.126 176.454
INOXSERVI DINA, §.A. 107.196 72912
METALINOX BILBAO, S.A 1.376.313 1.147.815
ROLDAN, §.A 3.962.699 3.142371
ACERINOX ARGENTINA, $.A. 200.658 139.271
ACERINOX AUSTRALASIA PTY.LTD. (6.304) (4.602)
ACERINOX BENELUX, SA. -N.V, (2.481) (8.140)
ACERINOX BRASIL, LTDA. (3.516) -
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH (104.867) (355.235)
ACERINOX FRANCE S.ARL. (216.208) (360.677)
ACERINOX ITALIASRL. 118.270 57.976
ACERINOX PACIFIC LTD. 3.138 (5.195)
ACERINOX SCANDINAVIA, S.A. (32.237) (189.523)
ACERINOX (SCHWEIZ) AG 165.423 120.290
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTELTD. 23.252 7.997
ACERINOX UK. LTD 15.245 14.350
ACERINOX USA INC. 38.238 32559
ACEROL LTDA. (Portugal) 187.093 92.619
D.A.ACERINOX CHILE, S.A. 185.773 220482
NEWTECINVEST, A.G. 1.386.564 1.366.386
NORTH AMERICAN STAINLESS INC. 3.223.453 2.084.294

TOTAL 13.735836 10.139.397

La diferencia ha sido motivada por los resultados obtenidos y otros ajustes.

17. Reservas en sociedades puesta en equivalencia

El detalle de este cpigrafe es como sigue (en miles de pesetas):

Sociedad 1998 1997
MEXINOX, S.A. de C.V. - 153.347
TOTAL 153.347

18. Diferencias de conversién

El detalle de este epigrafe cs como sigue (en miles de pesetas):

SOCIEDAD 1998 1997
ACERINOX ARGENTINA, S.A. (30.704) (16.451)
ACERINOX AUSTRALASIA, PTY.LTD. (.118) 159
ACERINOX BENELUX, S.A. - N.V. 211 68
ACERINOX BRASIL, LTDA. 75 -
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH 169.327 163.712
ACERINOX FRANCE SARL (79.804) (81307)
ACERINOX ITALIA SRL. 95.777 97.945
ACERINOX PACIFIC LTD 18.342 23.135
ACERINOX SCANDINAVIA, S.A. (1.683) (17.261)
ACERINOX (SCHWEIZ) AG 16391 22431
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD : 266 1.581
ACERINOX UK. LTD G5.117) 12.812
ACERINOX USA, INC 94 807 109330
ACEROL LTDA. (Portugal) (11.113) (11.678)
D.A.ACERINOX CHILE, S.A. 8423 2.119
MEXINOX, S.A. de C.V. - (495.339)
NEWTECINVEST, AG 97.167 159.943
NORTH AMERICAN STAINLESS, INC. (2.607.1249) (3.106.753)

TOTAL ___ (226987TT) (3.115.553)




19. Socios externos

13

a) El desglose de este epigrafe ¢s como siguc (cn miles de pesetas):
1998
RDO.EJ.
SOCIEDAD CAPITAL PRIMA RESERVAS ANT B* TOTAL
ACIMETAL, S.A. 1200 - 73.250 - 1.438 75.888
INOXCENTER, S.A. 4.080 32387 243.802 - 9.173 289.442
INOXCENTER CANARIAS, S A. 4.500 - 10.785 - 7.801 23.086
INOXFIL, S.A. 5361 - 4259 - 260 9.880
INOXIDABLES DE GALICIA, S.A. 1.000 - 41.714 - 1.577 44291
INOXMETAL, S.A. 1.200 - 28228 - 2.021 31.449
INOXSERVIDINA, S.A. 5.000 - 13.117 - 2341 20458
METALINOX BILBAO, §.A. 1.200 467 164.094 “ 12.920 178.681
ROLDAN, S.A. 13.307 - 32.689 - 3.259 49.255
NORTH AMERICAN STAINLESS 1.7713.252 - 229353 - (64.350) 1.938.255
TOTAL 1L.810.100 32.854 841.291 (23.560) 2.660.6858
1997
RDO.EJ.

SOCIEDAD CAPITAL PRIMA RESERVAS ANT B* TOTAL
ACIMETAL, S.A. 1.200 - 61.279 11972 74.451
INOXCENTER, S.A. 4.080 32.387 216.583 27.219 280.269
INOXCENTER CANARIAS, S.A. 4.5060 - 6,320 4.465 15285
INOXFIL, S.A. 5.361 - 2.688 1.571 9.620
INOXIDABLES DE GALICIA, S.A. 1.000 - 31.933 9782 42715
INCXMETAL, S.A. 1.200 - 25.244 2.984 29428
INOXSERVI DINA, S.A. 5.000 - 8.657 4.460 18.117
METALINOX BILBAO, S.A. 1.200 467 149.496 29,596 180.759
ROLDAN, S.A. 13307 - 27.155 5.534 45.996
NORTH AMERICAN STAINLESS 1.854.669 - (17.086) 86.420 1.924.003
TOTAL 1.891.517 32.854 512.269 184.003 2.620.643

La diferencia ha sido motivada por los resultados obtenidos.
20. Provisidén para ricsgos y gastos

Los movimientos habidos en las cuentas incluidas en Provisiones para riesgos y gastos han sido los siguientes (en miles de pesetas):

Provisiones para
impuestos Otras Provisiones Total

Saldo al 1.1.1997 180.857 3.251.709 3.432.566
Dotaciones 18.102 360.605 378907
Aplicaciones (77.312) (1.344.864) (1.422.176)
Saido af 31.12.97 121.647 2267.450 2.389.097
Dotaciones 16.829 1.062.484 1.079.313
Aplicaciones {15.426) (347.697) (363.123)
Saldo al 31.12.98 123.050 2.982.237 3.105.287
21. Deudas con entidades de crédito

Desglose de amortizaciones (en miles de pesetas):

1999 2000 2001 2002 Otros Total

* Amortizacion largo plazo - 2434.064 2434.064 2434.064 8.807.719 16.109.911
* Amortizacion corto plazo 22.213.040 - - - - 22213.040
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22, Otras deudas no comerciales a corto plazo

Este epigrafe se desglosa como a continuacién se indica (en miles de pesetas):

1998 1997
Administraciones pblicas 2.543.369 3.734.632
Otras deudas a corto plazo 3.589.549 2.795.405
TOTAL ' 6.132.919 6,530,037

23, Ajustes por periodificacién

En esta cuenta se recogen las provisiones efectuadas en concepto de gastos devengados al cierre del ejercicio, comespondiendo 1.713 millones de
pesetas a intereses, 536 milioncs de pesctas a comisiones, 583 millones de gastos de energia eléctrica, 381milloncs de pesetas a gastos de transporte,
650 millones de pesetas a gastos de personal, 250 millones de pesetas a reclamaciones, 235 millones de pesetas a descuentos y 705 millones de pesetas

a otros.

24. Situacién Fiscal

a)

b)

c)

Consolidacién fiscal

El perimetro de consolidacion fiscal en 1,998 estd compucsto por las sociedades Acerinox, S.A., Rolddn, S.A., Inoxfil, S.A. ¢ Inoxidables
de Euskadi, S.A.

Acerinox, S.A.

Las Autoridades Fiscales han procedido a lovantar, el dia 14 de Encro de 1.997, actas por ¢l Impuesto de Sociedades, Impuesto sobre el
Valor Afiadido ¢ Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (retenciones), referentes a los ejercicios 1988 a 1992, motivadas
fundamentalmente por discrepancias en el régimen de amortizaciones, provisiones, limites de deduccién por desgravaciones y obligaciones
de retencr a cuenta de determinados gastos relacionados con Ja actividad exportadora. Sobre las actas firmadas en disconformidad, la
Sociedad formuld ¢n ¢l plazo legalmentc establecido las correspondientes alegaciones ante el St. Inspector Jefe de Ja Oficina Nacional, que
motivaron la anulacién de las anteriores y el levantamiento de unas nuevas ¢l dia 23 de julio de 1997 y formulacién de unas nuevas
liquidaciones por el Inspector Jefe el dia 30 de diciembre de 1997, que han sido recurridas en reposicién ef dia 16 de enero de 1998.

En opinin de la Direccién de 1a Sociedad, basada en consultas realizadas 2 sus Asesores Legales y Fiscales, las declaraciones practicadas
para todos los impuestos objeto de la inspeccién, ﬁmmujmtadasademchoyporelloyenrelménconlasacusdcuupecciénﬁmadasm
disconformidad por la Sociedad, no se esperan pasivos adicionales significativos, y se utilizaran todos los medios que el ordenarmcnto legal
vigente sutoriza para que estos pasivos no se produzcan.

Los ejercicios abiertos a inspeceidn par los principales impuestos a los que esté sujeta la Sociedad son los siguientes:

Tipo de impuesto ‘ Ejercicios
Impuesto scbre Sociedades 1994-1998
Impuesto sobre el Valor Afiadido 1994-1998
Renta de Aduanas 1997-1998

Quedan pendientes de aplicacién, al 31 de diciembre de 1998, deducciones por inversion cuyos importes son los siguientes (en miles de
pesetas):

Ultimo ako
Afiode o Iuporte de compensacida
1998 1116275 2003

Roldan, S.A.

Los ejercicios abiertos a inspeccién para los principales impuestos a los que estd sujeta ln Sociedad son los siguientes:

Tipo de impuesto Ejerelcion
Empuesto sobre Sociedades 1994-1998
Impuesto sobre e! Valor Aftadido 1994-1998
Renta de Adusnas 1994-1998

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion vigente, pasivos adicionales podrian ser



asignados como resultado de una inspeccion. En todo caso, Ja Direccion de la Sociedad considera que estos pasivos adicionales, en caso

de producirse, no afectarfan significativamente a sus cuentas anuales,

25. Aportacién de resultados {en miles de pesetas)

15

1998

B* SOCIEDAD SOCIOS BENEFICIOS
SOCIEDAD DOMINANTE MINORITARIOS SOCIEDADES
ACERINOX, S.A. 10.042.559 N 10.042.559
ACIMETAL S.A. 12.943 1.438 14.381
INOXCENTER, S.A. 82.556 9.173 91.729
INOXCENTER CANARIAS, S.A. 70210 7.801 78.011
INOXFIL, S.A. 38.585 260 38.845
INOXIDABLES DE EUSKADL S.A. 4.061 . 4.061
INOXIDABLES DE GALICIA, S.A. 14.194 1577 15.771
INOXMETAL, S.A 18.193 2,021 20214
INOXSERVI DINA, S.A. 21.065 2341 23.406
METALINOX BILBAO, S.A. 116280 12.920 129.200
ROLDAN, §.A. 483.135 3259 486394
ACERINOX ARGENTINA, S.A. 29.802 - 29.802
ACERINOX AUSTRALASIA, PTY.LTD. amn - amn
ACERINOX BENELUX, S.A. -N.V. (4.246) - (4.246)
ACERINOX BRASIL, LTDA. {1.530) - (1.530)
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH (265.127) - (265.127)
ACERINOX FRANCE S.ARL. (357.531) - (357.531)
ACERINOX ITALIASRL (55.502) . (55.902)
ACERINOX PACIFIC LTD. 3.720 . 3.720
ACERINOX SCANDINAVIA, S.A. (337.085) - (337.085)
ACERINOX (SCHWEIZ) AG 3.172 - 317
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTELTD. (2.054) - (2.054)
ACERINOX UK.LTD. 2270 - 2,270
ACERINOX USA, INC. 5.520 . 5.520
ROL LTDA. (Portugal) 2574 - 2.574
D.A.ACERINOX CHILE, S.A. (132.757) - (132.757)
NEWTECINVEST, AG. 28.267 .- 28.267
NORTH AMERICAN STAINLESS, INC. (1.422.651) (64.350) {1.487.001)
AJUSTES CONSOLIDACION 859.580 , 859.580
TOTAL 935D 632 (23.560) 9,236,072

. 1997

B* SOCIEDAD SOCIOS BENEFICIOS
SOCIEDAD DOMINANTE MINORITARIOS SOCIEDADES
ACERINOX, S5.A. 18.079.622 . 18.079.622
ACIMETAL, S.A. 107.745 11972 119.717
INOXCENTER, S.A. 244.966 27219 272.185
INOXCENTER CANARIAS, SA. 40.189 4465 44,654
INOXFIL, S.A. 232.942 1.570 234.512
INOXIDABLES DE EUSKADI, S.A. 62.713 - 62.713
INOXIDABLES DE GALICIA, S.A. 88.035 9.782 97.817
INOXMETAL, S.A 26.852 2.984 29836
INOXSERVI DINA, S.A. 40.143 4.460 44.603
METALINGX BILBAO, SA. 266.361 29.596 295.957
ROLDAN, S.A. 820.508 5534 £26.042
ACERINOX ARGENTINA, S.A. 76.841 . 768341
ACERINOX AUSTRALASIA, PTY.LTD. (1.702) - {1.702)
ACERINOX BENELUX, S.A. -N.V. 5,660 - 5.660
ACERINOX DEUTSCHLAND GMBH 281976 - 281.976
ACERINOX FRANCE SARL. 244.547 - 244.547
ACERINOX ITALIA S.R.L 100.663 - 100.663
ACERINOX PACIFIC LTD. 8333 - £.333
ACERINOX SCANDINAVIA, S.A. 228.536 - 228.536
ACERINOX (SCHWELIZ} AG 7678 - 7678
ACERINOX SOUTH EAST ASIA PTE.LTD. 25.839 . 25.839
ACERINOX UX. LTD. 9.893 - 9.893
ACERINOX USA, INC. 22.569 - 22.569



ACEROL LTDA. (Portugal) 49.085 - 4'9.085l ¢
D.AACERINOX CHILE, §.A. 287 - 287
NEWTECINVEST, A.G. 342988 - 342988
NORTH AMERICAN STAINLESS, INC. 1.910.588 86.421 1.997.009
AJUSTES CONSOLIDACION (1.924.514) - 1.924.514
TOTAL 21399343 184.003 21.583.346

26. Transacciones con empresas del grupo y empresas asociadas (en miles de pesetas)

1998 1997
Empresss Empresas
Asociadas Asocindas
Ventas netas - 1.593.738
Intereses cargados - 31916
27. Distribucién ventas netas
Las ventas consolidadas se distribuyen geograficamente como sigue:
1998 - 1997
Europa 75,12% 65,98%
América 17,50% 19,12%
Asia 6,33% 13,71%
Affica 0,64% 0,67%
Oceanfa 0,41% 0,52%
Numero de personas empieadas
1998 1997
Titulados universitarios 378 379
Administrativos 788 748
Operarios 2238 2.146
TOTAL 3AM4 3.273

28. Retribuciones Administradores

Durante ¢l Ejercicio 1998, las retribucionss devengadas por los miembros del Consejo de Administracion de 1a sociedad dominantz, en su
calidad de tales, ascendieron a 42.540.624 pesctas en concepto de asignacion fija y 15.762.779 pesetas en concepto de dieta de asistencia. Durante
1997, las asignaciones ascendicron a 41.706.504 y las primas de asistencia a 10.054.206 pesetas.

29. Gastos derivados el “Efecto 2000” y de Ia introduccién del Euro

La Sociedad durante ¢l afio 1998 ha efectuado 1a adaptacion de sus sistemas informéticos para adecuarse a la problemitica derivada del afto 2.000 y
de la introduccién del Euro, ya finalizadas y operativas .El costo aproximado de las adaptaciones del software ha sido de 172 millones de pesetas que
han sido recogidos en la cuenta de perdidas y ganancias del presente ejercicio. El importe de la adquisicién de hardware ha sido de 175 millones de
pesetas,

Asimismo y como consecucncia de la adopcidn del Euro como moneda contabic a partir det 1 de Enero de 1.999, 1a diferencia de cambio producida
por la conversién de los saldos de las distintas monedas de la Zona Euro ha sido de 12.803.428 ptas. de beneficio que se han incorporado a la cuenta
de resultados del presente ejercicio.



30, Cuadro de financiacién (en miles de pesetas)

1998 1997 1998
Aplicaciones de fondos Origenes de fondos
1. Gastos de establccimicnto 939.363 548.482 1. Recursos procedente de 23.431.741
operaciones
2. Adquisiciones de inmovilizado 2. Aportaciones de !a minoria y de
los socios de la Sociedad
dominante -
- inmovilizacienes inmateriales 332.425 350.888 3. Deudas a largo plazo 6.532.873
- inmovilizaciones materiales 30.730.704 22.411.690 4. Enajenacion del inmovilizado
- inmovilizaciones financicras 2.201.501 2.939.862 - Inmovilizaciones inmateriales -
3. Adquisiciones de acciones - Inmovilizaciones materiales 131.081
propias 1.791.287 54.581
4. Reducciones de capital 2.923.955 2,339.164 - Inmovilizaciones financieras 6.385
5. Dividendos 4.687.528 3.508.746 $. Enajenacidn de acciones propias -
6.Deudas a largo plazo 3.733.457 - 6. Traspaso de inmovilizaciones
financieras -
7. Provisiones para riesgos y 7. Provisiones para riesgos y
gastos 348270 - gastos -
Total aplicaciones de fondos 47.688.490 32.153413 Total origenes de fondos 30.102.080
Exceso de origines sobre Exceso de aplicaciones sobre
aplicaciones - 13.449.597 origenes 17.586.410
{Aumento de capital circulante) {Disminuci6n del capital
circulante)
Variacién de capital circulante
1998 1997
Aumentos - (Disminuciones)
1) Existencias (2.042.979) 17.242.957
2) Deudores (8.925.020) 9.561.835
3) Acreedores (1.720.619)
4) Acreedores (1.135.927) (10.559.317)
5) Inversiones financieras temporales 592.180 298.083
6) Tesoreria 325990 (47.363)
7) Ajustes por periodificacion 1.319.965 (3.046.598)
Variacién de capital circulante {17.586.410) 13.449.597

1997

30.340.451

4,846,024

3.809.263

6.551.753
55.519

45.603.010
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El presente Informe de Gestion Consolidado, correspondiente a! ARERINOX
Ejercicio 1998, formulado el dia 24 de Febrero de 1999, es firmado

por los Administradores de la Sociedad, de acuerdo con lo establecido

en el articulo 171.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades
Andnimas, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1.564/1989, de
22 de Diciembre.

D. Victoriano Mujfioz Cava D. José M*® Aguirre Gonzdlez

. D. David/Herrero Garcia

D
D. José Liadé Ferndndez-Urrutia
D. Shinji Manatsu “Kei Suzuki
D. Masashi Mizutani D. Kashio Shiotani




SOCIEDADES COMERCIALES EN EL EXTERIOR

Las filiales comerciales exteriores se han visto afectadas de forma importante en su cuenta de
resultados como consecuencia de la continua caida durante el Ejercicio de los precios del acero
inoxidable y especialmente las que tienen almacenes al producirse lo que se llama “efecto stock”,
o tener constantemente precios de costo superiores a los de reposicion. Ademas, a final de afio
estas sociedades han efectuado importantes provisiones por la diferencia de valoracion del stock
y el precio de venta, de acuerdo con la legislacion de cada pais.

_ (en millones de pesetas)
VENTAS RESULTADO CASH-FLOW

NETO NETO

Acerinox Argentina, S.A. 1.357 30 39
Acerinox Australasia, Pty.Ltd. (*) 699 - 4
Acerinox Benelux, S.A. NV, (%) 4.758 “ (h
Acerinox Brasil, Ltda. (*) 860 2) (1)
Acerinox Deutschland GMBH 19.762 (265) (115)
Acerinox France S.A.R.L. 11.994 (358) {238)
Acerinox Italia, S.R.L. 20.107 ' (56) 1
Acerinox Pacific, Ltd. (*) 4.814 4 7
Acerinox Scandinavia A/S 10.045 (337) (235)
Acerinox (Schweiz) AG 2.970 3 9
Acerinox South East Asia Pte.Ltd. 5478 @) 8
*)
Acerinox U.K. Ltd. 4.733 2 12
Acerinox USA Inc. 3348 6 13
Acerol Ltda, (Portugal) 3.149 3 42

1.152 (133) (118}

D.A. Acerinox Chile, S.A.

(*) Estas sociedades gestionan sus ventas como agentes a comision facturando directamente
ACERINOX, §. A, ROLDAN, §.A., o INOXFIL, S.A.



SOCIEDADES COMERCIALES NACIONALES

Los resultados de las empresas comerciales nacionales hay que considerarlos como muy
positivos, por haberse visto afectados igualmente por la caida de los precios de acero inoxidable

y el “efecto stock”.

(en millones de pesetas)
RESULTADO CASH-FLOW
FACTURACION NETO NETO
Acimetal, S.A. 3.850 14 15
Inoxcenter, S.A. 22.541 92 178
Inoxcenter Canarias, S.A. 655 78 82
Inoxidables de Euskadi, S.A. 12.047 4 89
Inoxidables de Galicia, S.A. 1.964 16 30
Inoxmetal, S.A. 1.338 20 32
Inoxservi Dina, S.A. 5.787 23 25
9.411 129 180

Metalinox Bilbao, S.A.




ROLDAN, S.A,

La produccion de la factoria de Ponferrada en el afio 1998 de 69.749 Tm, fue un 20,2% superior
a la del afio anterior.

Los precios de productos largos de acero inoxidable cayeron a lo largo del afio, acentuandose
esta caida en el Gltimo trimestre del afio.

Como consecuencia de ello, la facturacion de 20.273 millones de pesetas fue sé6lo un 8,4%
superior al del afio anterior.

En el tltimo trimestre se efectud la reforma del tren de perfiles que se ha automatizado
totalmente y que permite obtener en continuo toda la gama de angulos partiendo directamente
de palanquilla de colada continua. También se han puesto en marcha diversos equipos en el
taller de acabados.

En el Ejercicio se han efectuado inversiones por valor de 1.976 millones de pesetas, que se han
pagado con los fondos generados.

Se han amortizado los 137 millones de pesetas de gastos de puesta en marcha del tren de
perfiles. El resultado después de impuestos fue de 486 millones de pesetas y el Cash-Flow neto
de 1.860 millones de pesetas, un 8,1% inferior al del afio anterior.

En el afio 1999 finalizara el plan de inversiones, iniciado en el afio 1995, con la reforma del tren
de alambron MORGADSHAMMAR que, entre otras ventajas, permitira elevar el peso de los
rollos de los 600 Kg. actuales a 1.500 Kg., que seran los de mayor peso de Europa en acero
inoxidable.

INOXFIL, S.A., fabricante de alambre de acero inoxidable participada en un 100% por
ROLDAN, S.A., ha alcanzado una produccion de 13.017 Tm, un 32% superior a la del afo

anterior.

Su facturacion de 4.570 millones de pesetas, file un 17% superior, porcentaje inferior al del
aumento de produccion por la caida de precios, especialmente acusada desde el verano.

El resultado neto fue de 39 millones de pesetas y el Cash-Flow neto de 437 millones de pesetas,
un 29% inferior al del afio anterior.

Las inversiones de INOXFIL, S.A. en el Ejercicio se elevaron a 414 millones de pesetas.




NORTH AMERICAN STAINLESS

El mercado de los aceros inoxidables de Estados Unidos no podia ser una excepcion y, aunque
el consumo aparente de productos planos aumenté en el Ejercicio un 5%, los precios
descendieron siguiendo la tendencia internacional y por la presion de las importaciones. A final
de afio, se produjo una reaccion al concluir el proceso de reduccion de stocks y por la apertura
de expedientes “antidumping” y antisubvencién a diversos fabricantes de todo el mundo.

La produccion del taller de laminacion en frio de 235.442 T fue un 9,04% superior a la del afio
anterior.

Las ventas en unidades fisicas aumentaron en un 20,31% con respecto al afio anterior, aunque la
facturacion de 397,7 millones de USD, fue solo un 3,93% superior.

Las nuevas instalaciones de laminacion en caliente entraron en fase de pruebas en el mes de
abril de 1998. Construidas con la tecnologia lider de ACERINOX en trenes STECKEL, son las
mas avanzadas del mundo. Tienen una capacidad anual de un millon de toneladas, por lo que
cubren todas las necesidades del taller de laminacion en frio de NAS y permiten efectuar,
ademas, como se estd haciendo, operaciones a maquila para la competencia. Los resultados
obtenidos en estos meses son muy satisfactorios y creemos que se ha dado un paso fundamental
en la consolidacion de NAS.

El resultado neto negativo de 9,92 millones de USD fue debido a las siguientes causas:

¢ Caida de los precios de los aceros inoxidables

o Haber tenido que mantener un doble stock de bobinas en caliente y desbastes para
asegurar las operaciones en el periodo de puesta en marcha de la laminacion en
caliente. [Este doble stock, en condiciones de mercado normales, s6lo hubiera
supuesto un gasto financiero, pero con las fuertes caidas de los precios del niquel, ha
significado una pérdida mucho mas importante.

e Haber amortizado en el Ejercicio la totalidad de los gastos de puesta en marcha.

El Cash-Flow neto de 17,6 millones de USD fue un 41,5% inferior al del afio anterior.

La inversiéon contabilizada en el Ejercicio fue de 112,4 millones de USD, siendo la acumulada
desde su constitucion de 599,2 millones de USD.
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Consideramos conveniente, para valorar las cifras del Ejercicio, hacer una doble comparacion.
Una primera con el anterior, y una segunda con el afio 1992, que fue el mas bajo del ciclo
anterior.

(Millones de pesetas)

% %
1998 1997 Variacién | Variaciéon
98-97 98-92
FACTURACION 211.401 219.101 3,510 +167.85
Cash-Flow Bruto 24.462 42.743 42,76 +181.59
Beneficio Bruto del Ejercicio 11.234 28.084 -60 +146
Impuestos 1.954 6.780 118 +41.18
BENEFICIO NETO 9.260 21.399 -56,73| +191.83
AMORTIZACIONES 13.228 14.563 9,17 +220,29
CASH FLOW NETO 22.487 35.962 37.47| +207.93

lgualmente, parece oportuno compararlos con los de 1997, sin tener en cuenta los resultados
extraordinarios de la venta en el afio 1997 del 23,3% de MEXINOX, m los gastos
extraordinarios en el afio 1998 del incidente radiactivo en la factoria del Campo de Gibraltar, y

“de la puesta en marcha de las instalaciones de laminacion en caliente de NORTH AMERICAN
STAINLESS (NAS).

Resultadobruto 1170 T e B B T
“ordinario” .

Cash-Flow bruto -

“ordifario” =28.19




Los principales ratios financieros reflejan el impacto sufrido en los resultados de la Compaiiia
por la ya aludida caida de los precios en todos los mercados y gastos extraordinarios
comentados. No obstante, comparados estos ratios con los del ejercicio 1992, se aprecia la
positiva evolucion de la Compaiiia en los Gltimos siete afios, que nos permite ser optimistas y
afrontar ventajosamente cualquier fase del ciclo econdémico, aun las de mayor debilidad en
precios.

%
1998 1997 Variacién
98-97
Cash-Flow por accién 385 615 37,47
Beneficio por accién 158 366 -56,73
37.32 39,67 55

Margen bruto

6,54 % 11,60% -43,62

Margen operativo (EBIT)

Rentabilidad financiera (ROE) 6,24% 14,45% -56,82
Rentabilidad econémica (ROCE) 8,28% | 1551% | -46,62
Endeudamiento (Gearing) 24,38% 17,19% | +41.83

Buena prueba de la espectacular mejora de estos ultimos afios es que el margen bruto del
ejercicio 1992 fue de un 42,10% frente a un 37,32% de este ejercicio 1998, y sin embargo el
operativo (EBIT) descendi6 en 1992 hasta el 5,57%, y se ha mantenido en el gjercicio 1998 en
el 6,54%. Es decir, con un margen bruto un 11,35% inferior, hemos obtenido un margen
operativo un 17,41% superior.

El ratio de apalancamiento financiero “gearing”, se ha incrementado en un 41,83% con respecto
al de 1997, debido a las fuertes inversiones realizadas en el ejercicio por todas las empresas del
Grupo, siendo las mas importantes las de NAS. No obstante, es del 24,38%, ratio muy inferior
al habitual de la industria siderirgica.

La puesta en marcha de nuevas instalaciones en este ejercicio ha reducido el porcentaje de la
amortizacion acumulada del inmovilizado material al 49,55% que, no obstante, es también muy
buena para el sector sidenirgico.

Los Fondos Propios después de la aplicacion de resultados ascienden a 144.982 millones de
pesetas, un 0,27% superiores a los de 1997.
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