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D. Informe de gestion intermedio consolidado

D.1. Situacion del grupo

a)  Estructura organizativa

Los 6rganos de gobierno de la sociedad son la junta general de accionistas y el consejo de
administracion, y dentro de éste la comisioén de auditoria y la comisiéon de nombramientos y
remuneracion. El o6rgano de gestion operativa es el ecofin y el 6rgano se seguimiento y
control de la evolucidn de los negocios es el comité de direccion.

(i) Junta general de accionistas

En el periodo objeto del presente informe, la sociedad ha celebrado la junta general ordinaria
de accionistas el 10 de junio, en la que se aprobaron todas las propuestas de acuerdos
contenidas en el orden del dia, entre las que destacan la reeleccion de los consejeros Antonio
Zabalza Marti, Laureano Rolddn Aguilar y Eduardo Sanchez Morrondo, asi como el
nombramiento de los consejeros Jordi Daga Sancho y Lourdes Vega Fernandez. Concurrieron
a la junta 9.487 accionistas titulares de 81.792.010 acciones, que representan el 71,7 % del
capital suscrito con derecho a voto, del que un 13,9 % estuvo presente y un 57,8 % estuvo
representado.

(ii) Consejo de administracion

Entre el 1 de enero de 2016 y la fecha de la aprobacion del presente informe de gestion, el 22
de julio de 2016, el consejo de administracion ha mantenido siete reuniones de las cuales
cinco han sido presenciales, una telefonica y una por escrito. En cinco de dichas reuniones
han asistido todos los miembros y en las dos restantes, el consejero que no ha asistido ha
delegado en el consejero coordinador con instrucciones precisas de voto en aquellos puntos
que se han sometido a votacion del consejo.

Como se ha dicho, la junta de accionistas aprobd la modificacién de la composicion del
consejo de administracion por haber vencido el plazo por el que fueron nombrados los
consejeros.

Asimismo, el consejo de administracion que se celebro tras la junta, el 10 de junio, nombro
presidente y consejero delegado al consejero ejecutivo, Antonio Zabalza Marti, y consejero
coordinador al consejero independiente, Jordi Daga Sancho. Con motivo de su reeleccion por
la junta, el consejero Eduardo Sanchez Morrondo cambi6 de categoria de «independiente» a
«otros externos» por haber superado los 12 afios ininterrumpidos como consejero
independiente.

El 5 de mayo de 2016, el consejo de administracion nombrd a Daniel Ripley Soria como

secretario no consejero del consejo en sustitucion de Santiago Mayans Sintes, quien ha dejado
su cargo con motivo de su jubilacion.
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La actual composicion del consejo de administracion es la siguiente:

Antonio Zabalza Marti, consejero delegado, presidente.

- Laureano Roldan Aguilar, consejero encuadrado en la categoria de «otros externosy,
vocal.

- Eduardo Sanchez Morrondo, consejero encuadrado en la categoria de «otros externosy,
vocal.

- Jordi Daga ancho, consejero independiente, en sustitucion de Luis Fernandez-Goula Pfaff,
vocal.

- Lourdes Vega Fernandez, consejera independiente, en sustitucion de Ramén Blanco Balin,
vocal.

En la citada sesion del consejo, el 10 de junio de 2016, se aprob6 también la composicion y
presidencia de las comisiones delegadas.

La actual composicion de la comision de auditoria es la siguiente:

- Jordi Daga Sancho, consejero independiente, en sustitucion de Luis Fernandez-Goula
Pfaff, presidente.

- Lourdes Vega Fernandez, consejera independiente, en sustitucion de Eduardo Sanchez
Morrondo, vocal.

- Laureano Roldan Aguilar, consejero encuadrado en la categoria de «otros externosy,
vocal.

La actual composicion de la comision de nombramiento y remuneracion es la siguiente:

- Lourdes Vega Fernandez, consejera independiente, en sustitucion de Eduardo Sanchez
Morrondo, presidenta.

- Jordi Daga Sancho, consejero independiente, en sustitucion de Luis Fernandez-Goula
Pfaff, vocal.

- Eduardo Sanchez Morrondo, consejero encuadrado en la categoria de «otros externos», en
sustitucion de Ramoén Blanco Balin, vocal.

(iii) Ecofin

Es el 6rgano que asegura la puesta en practica y el seguimiento de los acuerdos adoptados por
el consejo de administracion, realiza un control periddico de la evolucion de los negocios y
aprueba la ejecucion de las inversiones y la financiacion de la sociedad.

Estd formado por el presidente-consejero delegado, los directores generales de negocios y

economico-financiero, y la secretaria general. Este 6rgano se reune con una frecuencia
normalmente quincenal, y siempre y cuando la situacion lo requiere.
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(iv) Comité de direccion
Es el organo encargado del seguimiento mensual de la evolucion de los negocios.

Esta formado por el presidente-consejero delegado, los directores generales, los directores de
las cuatro divisiones y los directores de la secretaria general, administracion, finanzas, para el
desarrollo sostenible, recursos humanos y sistemas de informacion. A las sesiones del comité
de direccion son invitados distintos responsables del grupo, entre ellos los responsables
comerciales de los principales segmentos de negocio. Su composicion ha permanecido
invariada en el periodo objeto del presente informe.

Entre el 1 de enero y el 22 de julio de 2016, el comité de direccion se ha reunido en siete
ocasiones.

b)  Estructura industrial

El grupo industrial Ercros esta diversificado en tres segmentos de negocio: el grupo de
negocios asociados al cloro, que incluye las divisiones de quimica bésica y plasticos y que se
presenta como una unidad estratégica de negocio cuyo nexo comun es el cloro; la division de
quimica intermedia, centrada en la quimica del formaldehido, producto a partir del cual se
fabrica el resto de productos que componen su portafolio, y la division de farmacia, que se
dedica a la fabricacion de principios activos farmacéuticos («APIsy).

El grupo dispone de 11 centros productivos todos ellos ubicados en Espafia.

¢) Funcionamiento

El grupo Ercros mantiene una posicion de liderazgo en los principales mercados locales en los
que estd presente y abastece a una gran variedad de sectores: quimico, construccion, madera,
pinturas, alimentacion, farmacia, material eléctrico, tratamiento de aguas, etc.

En términos generales, los mercados en que opera el grupo observan una mayor actividad en
el segundo y tercer trimestre del afio, exceptuando el mes de agosto. En los ultimos afios se ha
acentuado la tendencia de los clientes de reducir los pedidos en la parte final del ejercicio,
asociada a las vacaciones navidenas y al deseo generalizado de disminuir los stocks de sus
almacenes al cierre del ejercicio.

Las principales normativas legales, especificas de los sectores en que opera el grupo, que
tienen un mayor impacto en su actividad y resultados son: la reforma del mercado energético;
el Real Decreto 9/2005, sobre suelos contaminados; la Directiva 2010/75/UE, sobre las
emisiones industriales; los reglamentos europeos, Reach, sobre registro, evaluacion y
autorizacion de sustancias quimicas, y CLP, sobre clasificacion y etiquetado de sustancias; la
Ley 1/2005, que regula el comercio de derechos de emision de gases de efecto invernadero, y
el Real Decreto 1254/1999 y sus actualizaciones sucesivas, que regulan los riesgos inherentes
a los accidentes graves en los que intervienen sustancias peligrosas.
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d) Estrategia empresarial

El grupo Ercros define su estrategia empresarial en planes plurianuales que establecen las
medidas que deben adoptarse para aumentar la productividad y la eficiencia en el uso de sus
recursos.

Los tres grandes objetivos estratégicos del grupo a largo plazo son:
- Conformar un grupo quimico con presencia internacional, eficiente, saneado y rentable.

- Lograr instalaciones productivas, industrialmente integradas, de dimension europea y
situadas en ubicaciones eficientes.

- Especializar el portafolio en productos de alto rendimiento, que presenten mayores
ventajas comparativas para el grupo y que tengan una mayor expectativa de crecimiento.

El Plan Act

La estrategia en el corto y medio plazo del grupo estd definida en el Plan de Adaptacion al
Cambio Tecnologico («Plan Acty) para el periodo 2016-2020. El objetivo de dicho plan es
reorganizar la actividad del grupo tras el cierre de las plantas de produccion de cloro mediante
tecnologia de mercurio por imperativo legal y el cese en el consumo de cloro de su principal
cliente, todo ello a partir de 2018, con el fin de alcanzar un ebitda estimado de 48 millones de
euros.

El Plan Act incluye un paquete de inversiones de alto rendimiento (con un periodo de retorno
medio de dos afos), por importe de 53,7 millones de euros, que pueden ponerse en marcha de
forma modular y rdpida, con costes fijos adicionales practicamente nulos [ver la nota B.5. de
los estados financieros intermedios consolidados].

En la primera fase del plan se llevaran a cabo actuaciones para incrementar en 45.000 t/afio la
capacidad de las plantas de cloro que ya operan con tecnologia de membrana (admitida como
la mejor tecnologia disponible), hasta alcanzar las 130.000 t/afio, en coherencia con la
demanda prevista a partir de 2018 y dando cumplimiento a la obligacion legal. La prohibicion
de la tecnologia de mercurio traera como consecuencia el fin de las plantas de cloro que
operan con esta tecnologia y que suponen el 71 % de la capacidad de produccién actual de
cloro. A partir de 2018, el grupo habré reducido su capacidad total de produccion de cloro en
un 56 %, si bien toda ella sera con tecnologia de membrana.

El plan contempla asimismo otras actuaciones que persiguen aumentar la capacidad de
fabricacion: (i) de aquellos productos cuyas instalaciones estan proximas a alcanzar el 100 %
de su actual capacidad, como ocurre con varios principios activos farmacéuticos, con las
tabletas de cloro para piscinas y con productos de la division de quimica intermedia, y (i1) de
aquellos productos derivados del cloro cuya oferta podria descender a raiz de la
reestructuracion general del sector.

El nuevo grupo Ercros que emergera después del Plan Act seguira operativa, o incluso
aumentara su presencia, en los mercados en los que actualmente esté activa, y contard con una
cartera de clientes mas equilibrada y orientada a productos de mayor valor afiadido. Ademas,
la menor dependencia de la electricidad y de los productos relacionados con el cloro reducira
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la actual sensibilidad de su ebitda al ciclo econdmico. Ercros, ademds de seguir siendo una
compaiia poco endeudada, dispondra de plantas renovadas, eficientes y competitivas, y bien
ubicadas respecto de sus mercados y de la accesibilidad a sus insumos. En resumen, el nuevo
grupo sera mas rentable y solvente.

D.2. Evolucion y resultado de los negocios

a)  Analisis de la evolucion y resultado de los negocios

El grupo ha finalizado el primer semestre de 2016 con un beneficio de 19,64 millones de
euros, 3,5 veces mayor que el obtenido en el mismo periodo del afio pasado.

Este beneficio, que mejora en 2,64 millones de euros la estimacion realizada por la compaiiia
el 25 de mayo, es resultado de la potenciacion de los productos con mas futuro y de los planes
de reestructuracion llevados a cabo en los ultimos afos, que han permitido sanear la
compafiia, reducir los costes fijos y beneficiarse de la recuperacién econdémica.

En los seis primeros meses de 2016, la cifra de negocios ha alcanzado los 314,42 millones de
euros, un 1,7 % menos que la obtenida en el primer semestre de 2015. Esta disminucion se
explica: (a) porque en el pasado ejercicio se incluia las ventas de la fabrica de Palos y de la
Salina de Huelva, que fueron enajenadas el 2 de junio de 2015; y (b) por el efecto de trasladar
a los productos finales la caida de los precios de las principales materias primas (metanol y
etileno), lo cual es especialmente resefable en el caso de la division de quimica intermedia.
En las otras areas de actividad -el grupo de negocios asociados al cloro y la division de
farmacia- la cifra de negocios ha evolucionado al alza (un 3 % y un 6 %, respectivamente).

Los gastos fueron de 278,96 millones de euros, lo que supone una caida del 7,5 % respecto
del mismo periodo del afio anterior. Los epigrafes de este capitulo que presentan una mayor
variacion, en comparacion con la primera mitad de 2015, son los suministros —que caen un
26,8 % por la disminucion del precio de la electricidad y el gas- y los aprovisionamientos —
que caen un 4,8 %, por la bajada de las materias primas. En los ltimos seis meses, el peso de
la suma de aprovisionamientos y suministros sobre la cifra de negocios ha pasado del 64 % al
58 %, una disminucion de seis puntos de porcentaje.

También hay que resefar la disminucion del 1,1 % de los gastos de personal por el efecto
combinado, por una parte, de la reduccion de la plantilla media en 33 personas,
principalmente por la venta de las instalaciones de Palos de la Frontera ya comentada, y, por
la otra, del aumento salarial del 3,5 %. El aumento salarial incluye la recuperacion que
quedaba pendiente del salario congelado en los afios 2010-2012. Al 30 de junio de 2016, la
plantilla ascendia a 1.368 personas.

Entre el primer semestre de 2015 y de 2016, el ebitda ha pasado de 17,92 millones de euros a
33,78 millones de euros, un aumento de 15,86 millones de euros, equivalente al 88,5 %. El
mayor aumento aparece en el grupo de negocios asociados al cloro, cuyo ebitda se ha
multiplicado por 3,8 veces hasta los 20,67 millones de euros; el ebitda de la division de
farmacia ha mejorado un 10% y el de la division de quimica intermedia, un 3 %.
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Consecuencia de esta mejora es el significativo aumento del margen bruto de la compaifiia
(ebitda sobre ventas) que ha pasado del 5,6 % al 10,7 %.

La variacion de las amortizaciones ha sido poco significativa, mientras que los gastos
financieros se han reducido un 24,4 %. Los resultados por diferencias de cambio han sido de -
0,10 millones de euros frente a los 1,55 millones de euros del primer semestre de 2015, por la
relativa recuperacion del euro frente al dolar. Por ltimo, los impuestos a las ganancias se han
elevado a 1,48 millones de euros frente a los 0,06 millones de euros del primer semestre de
2015.

Consecuencia de todo ello es que el beneficio del grupo en los seis primeros meses de 2016 ha
sido de 19,64 millones de euros frente a los 5,55 millones de euros obtenidos en el mismo

periodo de 2015, un aumento de 14,09 millones de euros.

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidadas del primer semestre

Millones de euros 1S2016 1S 2015 (%)
Ingresos 312,74 319,58 -2.1
Cifra de negocios 314,42 319,97 -1,7
Otros ingresos 2,41 3,70 -349
Variacion de existencias de productos terminados y en curso -4,09 -4,09 0,0
Gastos -278,96 -301,66 -7.5
Aprovisionamientos -137,04 -143,90 -4,8
Suministros -45,65 -62,34  -26,8
Otros gastos de explotacion -56,40  -55,09 2,4
Gastos de personal -39,87  -40,33 -1,1
Ebitda 33,78 17,92 88,5
Amortizaciones -9,62 -9,97 -3,5
Ebit 24,16 7,95 2039
Gastos financieros -2,94 -3,89 244
Diferencias de cambio -0,10 1,55 -
Resultado antes de impuestos 21,12 5,61 276,5
Impuestos a las ganancias -1,48 -0,06 -
Resultado del semestre 19,64 5,55 2539
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Indicadores fundamentales

Indicadores’ 18 2016 1S 2015
Financieros

Liquidez 1,05 0,95
Solvencia 1,04 0,96
Endeudamiento 0,38 0,61
Cobertura de la deuda 1,52 6,23
ROCE (%) 7,75 2,51
Operativos

Valor anadido (M€) 73,65 58,25
Productividad (€/persona) 54.434,59 42.016,81
Margen bruto/ingresos (%) 56,18 54,97
Margen de ebitda/ventas (%) 10,74 5,60
Bursatiles'

Cotizacion al cierre del semestre (€/accion) 1,06 0,45
Capitalizacion (M€) 120,93 51,45
BPA (€) 0,17 0,05
CFA (€) 0,22 -0,03
PER 6,16 9,27
PVC 0,62 0,30
Sociales

IFG global 5,48 3,01
Absentismo 4,49 4,18
Actividad con certificacion de calidad (%) 100,00 100,00
Actividad con certificacion ambiental (%) 100,00 100,00
Actividad con certificacion de prevencion (%) 100,00 100,00

" La comparacion de los indicadores bursatiles se realiza entre el 30-06-2016 y el 31-12-2015.

> Meétodo de célculo y proposito de cada indicador

Liquidez:
- Calculo: activos corrientes + pasivos corrientes.
- Proposito: evaluar la capacidad para hacer frente a los compromisos de pago a corto plazo.

Solvencia:
- Calculo: (patrimonio neto + pasivos no corrientes) + activos no corrientes.
- Proposito: evaluar en qué medida los activos no corrientes estan financiados con recursos permanentes.

Endeudamiento:
- Célculo: deuda neta + capital empleado.
- Proposito: evaluar el grado de financiacion ajena al grupo.

Cobertura de la deuda:
- Célculo: deuda neta + ebitda.
- Proposito: evaluar la capacidad de devolucion de la financiacion ajena en niimero de afios.

ROCE:
- Calculo: ebit + recursos empleados.
- Proposito: evaluar la capacidad de los activos en explotacion para generar beneficios operativos.
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Productividad:
- Calculo: valor anadido + numero de empleados
- Proposito: medir la contribucion de cada empleado a la generacion de valor anadido del grupo.

Margen bruto + ingresos:
- Célculo: (ingresos-aprovisionamientos) + ingresos
- Proposito: evaluar la rentabilidad de la cartera de productos del grupo.

Margen de ebitda + ventas:
- Calculo: ebitda + ventas.
- Proposito: medir la proporcion entre las ventas y los beneficios de explotacion obtenidos.

Cotizacion:
- Calculo: precio de la cotizacion de la accion de Ercros al cierre del ejercicio.
- Proposito: conocer el valor de la cotizacion al finalizar el periodo informativo.

Capitalizacion:
- Calculo: precio de cotizacion al cierre x nimero de acciones emitidas.
- Proposito: conocer el valor de la empresa en la Bolsa de valores.

BPA:
- Calculo: resultado del ejercicio + nimero de acciones.
- Proposito: medir el beneficio que corresponde a cada accion.

CFA:
- Calculo: cash flow de explotacion + nimero de acciones.
- Proposito: medir el flujo de dinero generado que corresponde a cada accion.

PER:
- Célculo: capitalizacion + resultado del ejercicio.
- Proposito: conocer el nimero de veces que el resultado esta incluido en el valor de la empresa en la Bolsa.

PVC 6 P/BV:
- Calculo: capitalizacion + patrimonio neto.
- Proposito: relacionar el valor de la empresa en la Bolsa con su valor tedrico contable.

IFG global:

- Calculo: nimero de accidentes con y sin baja del personal propio y ajeno x millon de horas trabajadas.

- Proposito: medir la accidentabilidad total -con y sin baja- de todas las personas que trabajan en las
instalaciones del grupo, sean o no de la plantilla del grupo.

Absentismo:
- Célculo: porcentaje de jornadas perdidas + total de jornadas tedricas a trabajar en el afio.
- Proposito: conocer el porcentaje de jornadas perdidas por enfermedad comun.

Actividad con certificacion de calidad:
- Célculo: porcentaje de centros con certificacion ISO 9001 + sobre el total de centros.
- Proposito: conocer el grado de implantacion de un sistema de gestion de la calidad en el grupo.

Actividad con certificacion ambiental:
- Calculo: porcentaje de centros con certificacion ISO 14001 + sobre el total de centros.
- Proposito: conocer el grado de implantacion de un sistema de gestion medio ambiental en el grupo.

Actividad con certificacion de prevencion:

- Calculo: porcentaje de centros con certificacion OHSAS 18001 + sobre el total de centros.

- Proposito: conocer el grado de implantacion de un sistema de gestion de la prevencion de riesgos laborales
en el grupo.
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Cuestiones relativas al medio ambiente

Sistemas de gestion y certificaciones

El grupo aplica un sistema de gestion de la sostenibilidad, que se certifica y verifica
anualmente por una empresa acreditada, basado en las siguientes normas de referencia
especifica en materia medioambiental:

La norma UNE-EN ISO 14001:2004. Desde abril de 2009, todas las instalaciones
industriales del grupo estan acreditadas de acuerdo con dicha norma.

El sistema de registro europeo eco-management and audit scheme («<kEMAS»). En la
actualidad estan inscritas todas las fabricas salvo las de Almussafes, Cerdanyola y Flix.

Ademas, el grupo aplica en sus instalaciones productivas otros sistemas de gestion con
influencia medioambiental, que también son certificados y verificados anualmente por una
empresa acreditada, basados en las siguientes normas:

(ii)

La norma UNE-EN ISO 14064-1:2012, sobre especificaciones para la cuantificacion y
declaracién de la emision de gases de efecto invernadero. La certificacion de dicha
norma se mantiene y de su aplicacion deriva el calculo del inventario de emisiones de
gases de efecto invernadero.

La norma UNE-EN ISO 50001:2011, sobre sistemas de gestion energética, que estd
implantada en las fabricas de Vila-seca I, Vila-seca II, Sabifidnigo y Tarragona, y que

progresivamente se ird implantando en el resto de fabricas.

Litigios y riesgos

La evolucién de los litigios significativos relacionados con la empresa entre el cierre de 2015
y el momento de aprobar el presente informe de gestion, el 22 de julio de 2016, es la
siguiente:

El 2 de febrero de 2016, la Generalitat de Catalunya contestd el recurso contencioso-
administrativo presentado por Ercros contra la desestimacion de la solicitud de nulidad
de la aprobacion de la modificacion no sustancial de la autorizacion ambiental integrada
de la planta de Solvin Spain de Martorell, relativa al incremento de la capacidad de las
celdas de mercurio del proceso electrolitico. El 3 de mayo, en base a esta contestacion,
Ercros presento6 alegaciones complementarias.

El 24 de marzo de 2016, la Agencia Catalana del Agua acordd iniciar un procedimiento
de comprobacion en relacion con el tipo aplicable en concepto de canon del agua para
usos industriales y asimilables de los tres primeros trimestres de 2015 en la fabrica de
Flix. El 13 de abril, Ercros present6 alegaciones solicitando la anulacion de la propuesta
de liquidacion.

El 19 de mayo de 2016, la sala de Medio Ambiente de la Fiscalia General del Estado
comunicé a Ercros que ha transformado en diligencias de investigacion penal el
expediente gubernativo incoado con relacion a hechos presuntamente ilicitos con
trascendencia medioambiental relacionados con distintos centros del grupo. El 9 de
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junio, Ercros presentd un escrito a dicha Fiscalia en el que solicita que se le d¢ traslado
de lo actuado hasta el momento asi como de las futuras actuaciones que en su seno se
practiquen.

- El 26 de mayo de 2016, Ercros interpuso un recurso de apelacion contra la resolucion
del juzgado de primera instancia nimero 36 de Barcelona por la cual se establece que la
jurisdiccién contencioso-administrativa es la competente para ver la demanda
interpuesta por la empresa por lesion por el convenio suscrito con Acuamed y el
Ayuntamiento de Flix, por el cual Ercros cedio el uso de su vertedero en esta localidad.
El recurso esta pendiente de resolucion por la Audiencia Provincial de Barcelona.

- El 6 de junio de 2016, la Direccion General de Prevencion y Calidad Ambiental de la
Junta de Andalucia dictdé una resoluciéon desestimando el recurso de reposicion
presentado por Ercros contra la declaracion de la extincion de la concesion del derecho
del dominio publico maritimo terrestre que ocupa la Salina de Huelva, del que era titular
Ercros. La empresa ha interpuesto recurso contencioso-administrativo contra dicha
desestimacion.

- A lo largo del primer semestre, Ercros ha sido condenada al pago de los recargos de
prestaciones por falta de medidas de seguridad en tres casos de exposicion al amianto.

Ademas en junio, la empresa ha asumido el pago de 80.000 euros por una demanda de
dafios y perjuicios por exposicion al amianto a favor de los herederos de una
exempleada. En otra demanda por exposicion al amianto, Ercros ha quedado absuelta de
responsabilidad.

Todos las personas relacionadas con estos caso trabajaban en fabricas que
historicamente habian pertenecido a alguna empresa del grupo y que o cesaron su
actividad o se enajenaron hace al menos 25 afios.

¢) Cuestiones relativas al personal

(i)  Evolucion de la plantilla

La plantilla media del grupo en el primer semestre de 2016 era de 1.353 personas, 33 personas
menos que en el mismo periodo del ejercicio anterior, esta diferencia se explica por la venta
de la fabrica de Palos de la Frontera y la concesion de la Salina de Huelva el 2 de junio de
2015. Al 30 de junio de 2016, la plantilla ascendia a 1.368 personas.

(ii) Estructura del personal

La evolucion de plantilla no ha comportado un cambio en la estructura del personal, que
apenas presenta variaciones en relacion con la del primer semestre de 2015, ya se analice por
categorias laborales como por género [ver la nota B.17. c¢) de los estados financieros

intermedios consolidados].

El colectivo de operarios y subalternos representa el 43 % de la plantilla media total; el
personal técnico representa el 42 % y el personal administrativo, el 15 % restante.
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(iii) Diversidad de género e igualdad de oportunidades

El grupo no realiza ninguna discriminacion por razon de género en los procesos de seleccion,
en la politica salarial ni en la politica funcional. El 14 % de la plantilla son mujeres, que
desempefian mayoritariamente tareas técnicas y administrativas.

El grupo cumple con el objetivo del 2 % de contratacion de personal que tiene alguna
discapacidad mayor o igual al 33 %. Este porcentaje se cubre a través de (i) la contratacion
directa y (i1) la contratacion de servicios a centros especiales de empleo.

(iv) Prevencion

El indice de frecuencia general de accidentes del grupo, que mide el numero de accidentes -
con y sin baja- entre el personal propio y externo por cada millon de horas trabajadas, del
primer semestre de 2016 fue del 5,48 (3,01 en el primer trimestre de 2015).

En los seis primeros meses de 2016, el absentismo por enfermedad comun fue del 4,49 (4,18
en el mismo periodo del afio anterior).

D.3. Liquidez y recursos de capital

a)  Analisis economico del balance

Para un mejor analisis y comparacion, Ercros utiliza como herramienta de gestion el analisis
econémico del balance, que se obtiene a partir de determinadas reclasificaciones de
presentacion del estado de situacion financiera consolidado a fin de reducir el nimero de
magnitudes operativas.

En la tabla que se presenta a continuacion se observa que el capital circulante aumentd en
5,40 millones de euros, por el mayor saldo de clientes, y el patrimonio neto aument en 19,19
millones de euros, por los beneficios obtenidos durante el periodo de referencia.

Al cierre del semestre, la deuda financiera neta (DFN) era de 73,70 millones de euros frente a
una deuda de 91,23 millones de euros al 31 de diciembre; una disminucion de 17,53 millones
de euros que se ha reflejado en el ratio de cobertura de la deuda (DFN/ebitda) que en los
ultimos 12 meses ha pasado de 6,23 a 1,52.
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Analisis economico del balance

Millones de euros 30-06-16 31-12-15 (%)
Activos no corrientes 255,90 255,86 0,0
Capital circulante 55,99 50,59 10,7

Activos corrientes 188,01 179,05 5,0

Pasivos corrientes -132,02 -128,46 2,8
Recursos empleados 311,89 306,45 1,8
Patrimonio total 195,07 175,88 10,9
Deuda financiera neta’ 73,70 91,23 -19,2
Provisiones y otras deudas 43,13 39,34 9,6
Origen de fondos 311,89 306,45 1,8

Todas las deudas de caracter financiero con entidades no bancarias estdn incluidas en la deuda financiera
neta. Asimismo, ademas del efectivo y otros medios liquidos equivalentes, aquellos depdsitos que garantizan
compromisos de deuda se han considerado como menor deuda financiera (al 30-06-16: 28,58 millones de
euros, y al 31-12-15: 28,29 millones de euros).

b) Liquidez

A lo largo del primer semestre de 2016, el grupo ha utilizado, principalmente, las siguientes
fuentes de financiacion:

(i) Externas

El grupo apenas ha hecho uso del recurso a la financiacion externa en el primer semestre,
unicamente ha destacado la disposicion de una linea de titulizacion que anticipa al grupo
cuentas a cobrar de clientes en ddlares, por importe de 2,68 millones de euros, con un limite
de 12 millones de dolares, en virtud del acuerdo alcanzado con Finacity Corporation el 9 de
mayo de 2016 para los proximos tres afios (2016-2019), tal como se puede ver en el apartado
A.4. Estados condensados de flujos de efectivo consolidados correspondiente al primer
semestre de 2016 y en la nota B.12. de los estados financieros intermedios consolidados.

(ii) Internas

El flujo de efectivo obtenido por las actividades de explotacion del grupo, por importe de
25,47 millones de euros en el primer semestre de 2016 (-3,91 millones de euros en el
correspondiente del afio anterior), ha sido la principal fuente de financiacion de la compaiiia,
tal como refleja el estado consolidado de flujos de efectivo correspondiente al primer semestre
de 2016.

Con los recursos financieros obtenidos, el grupo ha amortizado deudas financieras y atendido
el pago de intereses, por un importe agregado de 7,80 millones de euros al 30 de junio de
2016 (11,36 millones de euros en el mismo periodo de 2015). De esta manera, la deuda
financiera neta se ha podido reducir en 17,53 millones de euros entre el 30 de junio de 2016 y
el 31 de diciembre de 2015 [ver la nota B.12. de los estados financieros intermedios
consolidados].
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¢) Recursos de capital

El patrimonio total del grupo experimentd un aumento de 19,19 millones de euros entre el 31
de diciembre de 2015 y el 30 de junio de 2016 debido a los beneficios generados en el periodo
[ver la nota B.13. de los estados financieros intermedios consolidados].

Al 30 de junio de 2016, las inversiones ejecutadas han ascendido a 9,15 millones de euros
frente a los 4,86 millones de euros al 30 de junio de 2015, en tanto que las inversiones
comprometidas ascienden a 6,56 millones de euros (1,49 millones de euros en el mismo
periodo de 2015) [ver la nota B.7. de los estados financieros intermedios consolidados].

Este aumento de las inversiones en general (ejecutadas y comprometidas) es debido a la
puesta en marcha del Plan de Act [ver la nota 5. De los estados financieros intermedios
consolidados y el apartado D.1 d)].

d) Obligaciones contractuales o fuera de balance

El grupo no tiene asumida ninguna obligacién contractual o fuera de balance que requiera
recursos financieros significativos.

D.4. Riesgos e incertidumbres

Muchos de los riesgos a los que esta sometido el grupo son inherentes al desarrollo de las
actividades que lleva a cabo o consecuencia de factores externos, por lo que dichos riesgos se
pueden tratar de mitigar pero no es posible eliminarlos completamente. Se consideran riesgos
relevantes aquellos que pueden comprometer la consecucion de los objetivos de la estrategia
empresarial, el mantenimiento de la flexibilidad financiera y la solvencia del grupo.

En la nota B.14. de los estados financieros consolidados intermedios se describen los riesgos
materializados en el primer semestre de 2016.

La sociedad no prevé que la salida del Reino Unido de la Union Europea tenga un impacto
significativo en su cuenta de resultados.

D.S. Acontecimientos posteriores al cierre del semestre

No se han producido acontecimientos significativos entre el cierre del semestre, el 30 de junio
de 2016, y la aprobacion del presente informe de gestion, el 22 de julio de 2016.

D.6. Evolucion previsible

De cara al resto de 2016, el grupo prevé continuar la senda positiva que ha marcado el primer
semestre del afo. Es importante tener en cuenta, sin embargo, que el segundo semestre
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incluye los meses de agosto y diciembre que, por razones estacionales, presentan una
actividad significativamente menor que los demas meses por lo que los resultados suelen ser
inferiores a los del primer semestre.

Asimismo, el precio de la energia eléctrica ha aumentado en la parte final del primer semestre,
por lo que es previsible que en el segundo semestre sea superior al del primer semestre.

D.7. Actividades de I+D+i

Durante el primer semestre de 2016, se ha continuado con la estrategia de ayudas a la [+D+i,
tanto en bonificacion de la seguridad social como en deducciones fiscales, en el marco del
programa de ayudas para actuaciones de reindustrializacion del Ministerio de Industria,
Energia y Turismo, siguiendo las directrices del Plan Act de Ercros.

La actividad de la compania en materia de I+D+i se ha centrado en el desarrollo de nuevos
productos de mayor valor afiadido y en la busqueda de la excelencia y sostenibilidad de los
procesos productivos, con el fin de minimizar el impacto medio ambiental y alcanzar la
Optima eficiencia energética con las mejores técnicas disponibles.

El grupo dispone de cuatro centros propios de I+D+i en Aranjuez, Monzoén, Sabifidnigo y
Tortosa, que dan servicio a las divisiones de farmacia, plasticos, quimica bésica y quimica
intermedia, respectivamente, y establece acuerdos de colaboracion con universidades y
centros tecnologicos.

Proyectos mas relevantes

En la divisién de quimica basica se han realizado nuevas pruebas piloto-industriales de micro
encapsulacion para la fabricacion de tabletas de ATTC con nuevos aditivos, cuya patente se
solicitd en diciembre de 2014. Continua el programa en la planta piloto de obtencién de cloro
y KOH mediante tecnologia de membranas «zero-gap».

En la division de plésticos se continua realizando pruebas de homologacién de los nuevos
productos de la gama ErcrosFlex” y estd en proceso de evaluacion el nuevo co-polimero para
aplicaciones rigidas. Se ha desarrollado un nuevo rango de resinas de PVC de muy alto peso
molecular, que esta siendo evaluado por potenciales clientes.

En la division de quimica intermedia se estan desarrollando nuevas resinas para aplicaciones
que requieren una emision muy baja de formaldehido y propiedades mecanicas aumentadas
para el sector de la madera y el mueble. En polvos de moldeo, se han desarrollado nuevas
formulaciones con el fin de mejorar ciertas prestaciones, especialmente para aplicaciones del
sector eléctrico.

En la division de farmacia, ha finalizado la puesta en marcha de la nueva planta de
fosfomicina estéril. Se trabaja en el desarrollado de un nuevo proceso de extraccion del acido
fusidico. Asimismo, se han adquirido nuevos fermentadores piloto para estudiar tanto los
procesos de fermentacion existentes como el desarrollo de nuevos productos de fermentacion.
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D.8. Adquisicion y venta de acciones propias

Ercros no posee acciones propias, ni directamente ni a través de persona interpuesta, ni ha
adquirido acciones propias a lo largo del primer semestre de 2016.

La sociedad no dispone de planes de opciones sobre acciones para sus administradores o
empleados (stock options) ni tiene establecido ningun tipo de restriccion legal o estatutaria
para el ejercicio de los derechos de voto ni para la adquisicion o transmision de acciones.

Asimismo, no le consta la existencia de pactos parasociales entre accionistas que restrinjan o
condicionen la libre transmisibilidad de las acciones.

La junta general ordinaria de accionistas, celebrada el 10 de junio de 2016, aprobd una
autorizacion para que la sociedad, directamente o a través de empresas de su grupo, pueda
adquirir acciones propias, durante un plazo de 18 meses y dentro de los limites y requisitos

exigidos por la ley, al amparo de lo dispuesto en el articulo 146 y concordantes de la Ley de
Sociedades de Capital.

D.9. Otra informacion relevante

a) Informacion sobre la accion
(i)  Capital social

El capital social no ha variado durante el primer semestre de 2016, asciende a 34,23 millones
de euros y esta representado por 114,09 millones de acciones.

A lo largo del primer semestre de 2016, los accionistas Joan Casas Gallofré, Dimensional
Fund Advisors y Victor Manuel Rodriguez Martin han comunicado sendas participaciones
significativas [ver la nota B.13. d) de los estados financieros intermedios consolidados]

(ii) Evolucion de la accion

A lo largo del semestre, se negociaron 44,41 millones de acciones de Ercros, por importe de
32,60 millones de euros.

El 30 de junio de 2016 la accidén de Ercros cerrd a 1,060 euros. Este mismo dia marco la
cotizacion maxima del semestre (1,144 euros). El maximo de negociacion diaria se alcanzo el

28 de junio con 1,91 millones de acciones.

Al cierre del semestre, la capitalizacion de la compaiiia era de 120,93 millones de euros, un
135 % superior a los 51,45 millones de euros alcanzados al cierre del ejercicio 2015.
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b)  Hechos significativos del semestre
(i) Plan Act

Ver el apartado D.1 a).

(ii) Junta ordinaria de accionistas

Ver el apartado D.1 a) (7).

(iii) Acuerdo con Finacity Corporation

Ver el apartado D.3 b) (i).

¢) Informacion sobre responsabilidad social

El 1 de julio de 2016, el consejo de administracion aprobd la modificacion del Reglamento
Interno de Conducta en materias relacionadas con el mercado de valores para su adaptacion al
Reglamento 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril, sobre el abuso
de mercado y al texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado mediante el Real
Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre y a su normativa de desarrollo.

45



Ercros

"

E. Responsabilidad del informe de gestion intermedio consolidado

La presente diligencia tiene por objeto hacer constar que el consejo de administracion de
Ercros, S.A., en su reunion del 22 de julio de 2016, aprueba el informe de gestion consolidado
del grupo Ercros correspondiente al semestre terminado el 30 de junio de 2016.

En cumplimiento de lo dispuesto en el articulo 8 b) del Real Decreto 1362/2007, todos los
consejeros de la sociedad, cuyos nombres figuran en las antefirmas, declaran que el informe
de gestion incluye un analisis fiel de la evolucion de los resultados empresariales y de la
posicion del emisor y las empresas comprendidas en la consolidacion tomadas en su conjunto,
junto con la descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrentan.

Todos los nombramientos de consejeros se encuentran vigentes al tiempo de la presente
diligencia.

Barcelona, 22 de julio de 2016

Antonio Zabalza Marti Daniel Ripley Soria
Presidente y consejero delegado Secretario no consejero
Laureano Roldan Aguilar Eduardo Sanchez Morrondo
Vocal Vocal

Jordi Daga Sancho Lourdes Vega Fernandez
Vocal Vocal
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